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			O Direito Financeiro ainda é, especialmente sob o ponto de vista acadêmico, um vasto campo a ser explorado. Muitas questões e temas inteiros com pouca ou nenhuma investigação mais profunda.


			Fato que, se, por um lado, estimula a pesquisa e as descobertas, de outro, dificulta a busca de material de apoio para, ao menos, ter bases mínimas de informações, ideias e conceitos que permitam ter bases mais sólidas para se aprofundar nos estudos.


			São muitas as áreas do Direito Financeiro em que essa situação está presente.


			A Dívida Pública é, sem dúvida, a maior delas.


			O endividamento do setor público é um problema que afeta gravemente os Estados há décadas, e não seria exagerado dizer, há séculos. Má gestão, falta de planejamento e irresponsabilidade fiscal produzem crises que levam ao desequilíbrio fiscal, trazendo consequências irreparáveis para a sociedade e preocupação para as futuras gerações. Conhecer e saber gerir a dívida pública torna-se fundamental, porém, mesmo assim, não recebe a atenção devida dos estudiosos das mais diversas áreas do conhecimento em que esse tema que está presente, especialmente a Economia, a Administração Pública, a Contabilidade Pública, a Ciên­cia Política e o Direito. Em nenhuma delas se vê haver a devida atenção que o tema merece.


			No âmbito do Direito, a situação é ainda mais grave, pois, além da lacuna acadêmica, o próprio ordenamento jurídico mostra-se falho e frágil. 


			O estudo da Dívida Pública já se inicia com a dificuldade de saber exatamente o próprio conceito, e, por consequência, o objeto de estudo. O que é dívida pública? 


			O que temos atualmente no caso brasileiro é uma multiplicidade de definições, que resultam em variadas denominações que expressam seus muitos aspectos, e refletem a complexidade de um conceito a ser construído. Os estudiosos deparam-se com expressões como “resultado nominal, operacional e primário”, calculado “acima da linha” ou “abaixo da linha”, dívida contratual, dívida mobiliária, dívida consolidada, dívida flutuante, operações de crédito, empréstimos públicos, crédito público, amortização, rolagem etc. Como já tive oportunidade de dizer, uma verdadeira “sopa de letras” que desafia aqueles que queiram compreender adequadamente o tema, tais como NFSP (Necessidades de Financiamento do Setor Público), DBGG (Dívida Bruta do Governo Geral), DLGG (Dívida Líquida do Governo Geral), DLSP (Dívida Líquida do Setor Público), DFP (Dívida Pública Federal), DPMFi (Dívida Pública Mobiliária Federal interna e externa – DPFe), DFL (Dívida Fiscal Líquida), e tantas outras.


			Em decorrência disso, os obstáculos se tornam de difícil superação: como mensurar a dívida pública? Como contabilizá-la? Como apurar eventuais déficits, identificar as causas do desequilíbrio financeiro, para propor e conseguir formas de prevenção e solução? Como explicar o insondável mistério que envolve os juros da dívida pública?


			Em matéria de Dívida Pública, não faltam perguntas, e o que menos se encontram são respostas.


			E nosso ordenamento jurídico pouco ajuda. Sobram lacunas, as normas são frágeis e oferecem pouca segurança jurídica. A participação do Poder Legislativo deixa a desejar, predominando a produção legislativa por órgãos do Poder Executivo Federal, gerando um déficit democrático que não é compatível com o que se espera de uma República Federativa que se constitui em Estado Democrático de Direito.


			É preciso avançar, e há anos procuramos fomentar o interesse pelo tema na Faculdade de Direito da USP, por meio de debates, grupos de pesquisa, cursos de graduação e pós-graduação e incentivo à produção de teses de mestrado, doutorado, artigos e publicações.


			Um trabalho que está mostrando resultados, e a obra que ora se apresenta evidencia o esforço feito nesse sentido.


			Os 39 autores, ao escreverem os 26 artigos que compuseram este livro, esmeraram-se em se aprofundar na análise dos diversos aspectos da Dívida Pública, especialmente – mas não somente – no âmbito jurídico, colaborando para suprir essa lacuna. 


			É o que se pode ver nos textos que seguem, em que estudiosos competentes e interessados aceitaram esse desafio com a vontade de contribuir e se dedicaram com afinco a produzir trabalhos que avançam na investigação dos vários e instigantes aspectos desse tema tão relevante.


			Esta obra não vai dar todas as respostas necessárias às inúmeras questões que o tema suscita, mas traz informações para quem desejar seguir o caminho que levará a elas.


			Escrevi, há alguns anos, que o “Direito Financeiro está devendo. Deve e não nega. É preciso acabar com essa dívida”*. Que este livro seja o pagamento de uma primeira prestação.


			Uma boa leitura a todos!


			José Mauricio Conti


			


Professor de Direito Financeiro da Faculdade de Direito da USP-SP.


Mestre, Doutor e Livre-docente pela Faculdade de Direito da USP.


Juiz de Direito em São Paulo.









				

					*	 CONTI, José Mauricio. Levando o direito financeiro a sério: a luta continua. 2. ed. São Paulo: Blucher-Conjur, 2018. p.  388 (Devo, não nego: o direito financeiro e o dilema da dívida pública).


				


			











		

			

			PARTE 1


			DÍVIDA PÚBLICA: ORÇAMENTO,
GESTÃO E CONTABILIZAÇÃO
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			Introdução – 1. Definições e componentes da estrutura da dívida pública – 2. Os fundamentos econômicos da engenharia jurídica para um novo desenho institucional da política fiscal e da associada gestão da dívida pública – 3. O papel do mercado de títulos públicos na governança e gestão da dívida pública – 4. A dívida pública federal – Conclusão – Referências.













			INTRODUÇÃO


			O objetivo deste artigo é o de considerar o problema da dívida pública do ponto de vista da engenharia jurídica, no desenho e construção de modelos de políticas econômicas com fundamentos na economia que tem o papel de proporcionar suas principais diretrizes para promover a sua sustentabilidade. O direito e a legislação são interpretados tanto na atividade de engenharia jurídica quanto na de reguladora para o desenho e construção de modelos de mecanismos e arranjos institucionais para compor as políticas monetárias e políticas fiscais. 


			Alinha-se aqui na tradição de Hobbes e Bentham, para os quais há harmonia artificial dos interesses proveniente da construção artificial dos direitos e não à tradição de Locke e Smith, que defendem a harmonia natural dos interesses (CHIAPPIN; LEISTER, 2017). O estudo da construção do mercado de energia elétrica no Brasil é um exemplo o qual reflete a concepção de Hobbes e Bentham de que o mundo político e social é um artefato e produto das ciências do artificial, entre elas, do direito. 


			Nesse contexto, o objetivo é reconstruir o desenho do modelo de política da dívida pública em termos de alguns de seus mecanismos e arranjos institucionais nos quadros da política fiscal informada pela combinação das diretrizes provenientes dos fundamentos econômicos dos novos clássicos com os novos keynesianos. Com a reconstrução, pretende-se mostrar como foi bem-sucedida essa proposta em proporcionar para a dívida pública sua estabilização, controle e sustentabilidade desde 2000 até 2014, quando sofreu, devido aos choques externos provenientes da crise de 2000-2009 que derrubou a economia da Europa em 5% do PIB atingindo o Brasil em 2014, um processo de inflexão que merece a mais profunda reflexão, particularmente por ter desencadeado uma mudança radical na política e na política econômica do país.


			Sem aprofundar na distinção entre a atividade do direito e da legislação, com fundamento na constituição e nas leis, como engenharia jurídica e como reguladora adiantamos que para a concepção que se defende, cabe a essa atividade do direito e do legislado no papel de engenharia jurídica, o desenho e construção de modelos de direitos e de obrigações, e, por esse meio, de modelos de mecanismos e arranjos institucionais para compor a arquitetura da política institucional do Estado, de suas pessoas naturais e jurídicas, e, de seus mercados. Quanto à atividade do direito e da legislação como reguladora esta segue, e complementa a primeira como um instrumento, com numa legislação infralegal, para regular, aperfeiçoar, ajustar e aprimorar os mecanismos e arranjos institucionais. Por exemplo, atuando para resolver, por ajuste, regulação, e aperfeiçoamento, o problema das falhas de mercado que advém do desenho e construção pela engenharia jurídica (CHIAPPIN, 2011, 2012; CHIAPPIN; LEISTER, 2017). 


			A razão para o recurso à combinação das duas atividades na modelagem, construção e aperfeiçoamento dos mecanismos e arranjos institucionais do Estado e do mercado é que ambos, Estado e Mercado, não são exatamente uma máquina, como pensava Hobbes (HOBBES, 1840, p. ix), cujos modelos são desenhados e construídos pelos engenheiros seguindo as leis da física e cujas falhas podem ser resolvidas pela substituição completa de suas peças, ou mesmo, por outras máquinas mais eficientes. Os mecanismos e arranjos institucionais que compõem o Estado e o Mercado não podem ser completamente substituídos, como aponta Hume (HUME, 1889, p. 480), como um mecanismo mecânico ou térmico ou elétrico de uma máquina. Contudo, podem ser regulados, ajustados, aperfeiçoados, refinados de tal modo a torná-los mais eficientes, não excluindo, a possibilidade de uma atividade de engenharia jurídica, pelo exercício do direito e legislação, com base nos princípios e normas constitucionais e nas leis, desenhar e construir modelos de mercados pela transformação de uma tipo de estrutura de mercado em outro, ou mesmo pela construção de modelos de mercados. 


			Este artigo enquadra o problema da política econômica da dívida pública brasileira com os recursos teóricos acima mencionados, considerando que o direito e a legislação tem o papel de engenharia jurídica assim como de reguladora,  principal auxiliar da engenharia jurídica, no desenho e construção de modelos de política fiscal. Essa política é formulada e construída segundo diretrizes econômicas que propõem ser uma abordagem racional, portanto, comprometida com a eficiência da alocação dos recursos públicos como recursos escassos. Os modelos desenhados e construídos da ordem e política econômica, pelo direito e a legislação, no Brasil, em tempos recentes, particularmente da ordem econômica, da Constituição de 1988 e posterior legislação, encontraram, como afirma a hipótese deste trabalho, suas diretrizes e orientações em duas concepções da economia, os novos clássicos e os novos keynesianos. Destacamos os princípios da administração do Estado, particularmente, o da eficiência, que se encontram no artigo 37, o novo modelo orçamentário e seus três instrumentos legais, e seus princípios da ordem econômica particularmente o da livre iniciativa e da concorrência como as principais diretrizes encontradas na Constituição de 1988 para o enquadramento das novas políticas econômicas que tiveram como consequências sua orientação para a elaboração da lei 101/2000, lei de responsabilidade fiscal.


			Na ordem lógica de uma proposta de considerar o direito e a legislação numa atividade de engenharia jurídica, com base em princípios e normas constitucionais e leis, particularmente, a Lei da Responsabilidade Fiscal, para o desenho e construção de modelos de mecanismos institucionais para a gestão da dívida pública recorre-se à Secretaria do Tesouro Nacional onde temos com maior clareza o posicionamento governamental. Esses mecanismos institucionais devem ser desenhados e construídos para realizar os objetivos da gestão da dívida pública. Para que esse objetivo seja realizado, ele deve ser primeira explicitado. Encontramos os objetivos, por exemplo, no plano anual de Financiamento de 2002, onde se afirma que “o objetivo básico da gestão da dívida pública é a minimização de custos no longo prazo, considerando a manutenção de níveis prudentes de risco (BRASIL, 2002, p. 6)”. Dado o objetivo fica explícito que o modelo básico para garantir a sustentabilidade da dívida pública é aquele da minimização de custos dados níveis prudentes de risco. 


			Desenhados os objetivos, passa-se à elaboração dos meios, instrumentos e estratégias para efetivamente realizá-los. Um desses meios prioritários é o alongamentos dos prazos médios dos títulos emitidos em oferta pública para o financiamento da dívida, como meio para gerar credibilidade de que o governo é capaz de sustentar uma dívida mais longa e, ao mesmo tempo, fomentar o aparecimento de papéis privados mais longos essenciais para companhias de seguro e fundos de pensão. Além disso, quanto mais longa a dívida, mais se forma uma estrutura a termo da taxa de juros suficientemente longo para torná-la mais estável e menos dependente das contingências, como as políticas monetárias, de curto prazo (LOPES, 2006). Dessa forma, o alongamento da dívida pública casa com o outro meio de realizar esse objetivo que é aquele de aprimorar a estrutura a termo de juros (CASSETTARI; CHIAPPIN, 2018), que como mencionado é essencial para o financiamento de fundos de pensão e seguros. Outro meio é buscar manter em níveis prudentes, diminuindo se possível, o percentual da dívida vincenda em 12 meses, e também, a substituição de títulos pós-fixados por pré-fixados proporcionando uma maior previsibilidade e controle da dívida pública como componentes de sua meta de sustentabilidade. Todo ato e ação dos agentes públicos são atos administrativos, e, portanto, com fundamento na legislação. Assim, ainda que esse desenho de um modelo da gestão da dívida pública venha de diretrizes e orientação de fundamentos econômicos, que pressupomos serem dos novos clássicos em combinação com os novos keynesianos, para ter efeito e ser eficazes, devem estar fundado no direito e na legislação. 


			No nível mais fundamental, esse novo modelo da gestão da dívida pública é elaborada com base em vários princípios constitucionais, começando com o da livre iniciativa, artigo 170, caput, da CF/88 o qual implica o livre exercício de qualquer atividade econômica, entre elas, a liberdade de contrato com a liberdade de contratar, que, inclusive, sustenta a construção de um mercado de títulos como instrumento de financiamento da dívida pública. Outro é o novo modelo orçamentário caracterizado, artigos 165 a 169, por sua abordagem racional dos recursos públicos reforçado pelo artigo 37, juntamente com os ambos da CF88, que enfatiza a eficiência como um dos princípios da administração pública, ao lado da legalidade, moralidade, impessoalidade, publicidade. Com base nesses fundamentos constitucionais e no recurso legislativo da Lei de Responsabilidade Fiscal, lei complementar número 101/2000, que pretende introduzir uma administração racional nos gastos públicos, o Tesouro Nacional é autorizado, dentro de uma política de meta fiscal, a se encarregar da gestão e da responsabilidade fiscal da dívida pública. Nesse contexto, ele começa por destacar no que consiste a Dívida Pública Federal, afirmando que se trata de “(...) todas as dívidas contraídas pelo governo federal para financiamento do seu déficit orçamentário, nele incluído o refinanciamento da própria dívida, e, para outras operações com finalidades específicas, definidas em lei” (BRASILFAQ, p. 1), e que sua formação decorre do compromisso da sua gestão com a realização do objetivo de “(...) suprir de forma eficiente as necessidades de financiamento do governo federal, ao menor custo de financiamento no longo prazo, respeitando-se a manutenção de níveis prudentes de risco” (BRASIL, 2011, p. 7; 2001, p. 3).


			Um adicional conjunto de legislações de 2001 pretendeu propor novos recursos jurídicos para o desenho de novos modelos de mecanismos institucionais, dentro das diretrizes da Constituição de 1988, para a administração e gestão da dívida pública. A Constituição, por exemplo, nos artigos 163 a 169, trata dos temas das finanças públicas contemplando o orçamento e a dívida pública, afirmando que eles deverão ser tratados por meio de lei complementar. O artigo 9 da Lei número 10.180/2001 é um princípio orientador da engenharia jurídica na construção de modelos de mecanismos e arranjos institucionais para a administração pública, no sentido de que estabelece que esta tem que visar “ao equilíbrio financeiro do governo federal, dentro dos limites da receita e despesas públicas.” Assim como o engenheiro segue a orientação de princípios da física para construir os mecanismos mecânicos, térmicos ou elétricos, o legislador deve seguir, como um engenheiro jurídico, princípios jurídicos para construir mecanismos institucionais. Um desses mecanismos institucionais é o mecanismo da meta fiscal, assim como é também o mecanismo da meta de inflação (CHIAPPIN, 2011; 2012).


			Os demais artigos, 10, 11 e 12 (inciso IV) da Lei n. 10.180/2001, fornecem ao legislador novos recursos para ir desenhando e construindo os mecanismos institucionais tanto do regime de meta fiscal quanto particularmente do modelo de gestão da dívida pública. No artigo 26 do Ato das Disposições Constitucionais Transitórias, aprendemos que o Congresso Nacional deveria promover, no prazo de um ano, exame analítico dos atos e fatos geradores do endividamento externo brasileiro, expressando e indicando o seu impacto sobre a economia e a sociedade brasileira. Todo esse conjunto de legislação evoluiu no contexto do desenvolvimento da economia brasileira até o final da década de 1990. Do mesmo modo também houve uma descontrole no crescimento da dívida pública que veio inviabilizar o crescimento econômico. Nessa perspectiva, a dívida interna tornou-se um importante tema de preocupação, explicitando que a administração e a legislação estava sem mecanismos institucionais concretos para monitorá-la e gerenciá-la, de modo a compatibilizá-la com o crescimento econômico e, por essa razão, foi interpretada como um obstáculo ao crescimento.


			 Busca-se então enquadrar a dívida pública no modelo de um política fiscal desenhada e construída, por uma atividade de engenharia jurídica, nos fundamentos constitucionais mencionados e nos seus desdobramentos com a lei de responsabilidade fiscal. Começa-se por destacar que a dívida pública é um importante instrumento pelo qual os governos financiam seus déficits orçamentários, e que pode ser decomposta na dívida federal, estadual e municipal. O financiamento faz-se por meio de empréstimo junto ao público. O objetivo deste trabalho é tratar da dívida interna, e, portanto, que o empréstimo é contratado no mercado interno. Outra importante classificação introdutória é da dívida bruta e dívida líquida (BRASILSTN, 2011, p. 25), entendendo-se a primeira pela agregação de todos os financiamentos do governo por meio dos empréstimos que podem se dar por emissão de título, denominada dívida mobiliária, ou por meio de contratos, e a segunda como a dívida bruta menos os créditos financeiros do governo, destacando-se que, no caso atual, as reservas cambiais. 


			A dívida pública, como a soma da dívida interna com a dívida externa, passou, por conseguinte, a merecer uma atenção maior da política econômica, no que diz respeito ao seu monitoramento, seu controle e seu gerenciamento, na sequência do que tinha ocorrido com a demanda obrigatória constitucional, formulados pela Constituição de 1988, do planejamento, fundamentado na legislação, para o setor público, particularmente com seu orçamento, o qual deveria se submeter a uma organização decomposta em três componentes para a sua efetiva operacionalização: o plano plurianual, a lei de diretrizes orçamentárias e a lei orçamentária anual. 


			Como mencionado, a primeira análise da dívida pública federal a decompõe em dívida pública interna (DI) e dívida pública externa (DE). A dívida pública interna pode ser financiada de três modos diferentes, mas, majoritariamente, por meio da emissão de títulos públicos e, portanto, denominada de Dívida Pública Mobiliária Federal interna (DPMFi).


			1. DEFINIÇÕES E COMPONENTES DA ESTRUTURA DA DÍVIDA PÚBLICA


			O governo tem despesas (G) e, por isso, precisa formar receitas (T) para financiar essas despesas. Contudo, pode acontecer de as receitas não serem suficientes, gerando um déficit orçamentário. Tanto os fatores que dão origem a ele quanto o seu resultado são elementos importantes para avaliação do desempenho fiscal do governo. Dessa forma, sua medida é importante no processo dessa avaliação. A acumulação de déficit orçamentário e seu financiamento geram a dívida pública, que, por seu turno, também precisa ser financiada. Uma vez diante dele, deve ser financiado através de recursos não tributários, os quais podem ser: empréstimo ou financiamento externo, aumento da dívida interna e emissão de moeda. 


			Os déficits orçamentários ou públicos podem ser descritos por diferentes definições ou medidas. As mais comuns são o déficit nominal, o déficit primário e o déficit operacional. O déficit nominal (DN), além de incluir a diferença entre os gastos (G) e as receitas (T), abrange também o pagamento de juros da dívida pública (JD) e a correção monetária. O déficit primário (DP) é o mesmo que o déficit nominal, excluindo as despesas com juros e correção monetária, enquanto o déficit operacional (DO) é quando do déficit nominal se excluem apenas as despesas com a correção monetária. 


			Desse modo, de maneira formal, podemos escrever o déficit nominal como formado da diferença entre a receita e a despesa mais os juros nominais sobre a dívida interna e mais os juros nominais sobre a dívida externa, ou seja, DN(t)=(G(t)-T(t))+iDI(t-1)+i*eDE(t-1). Podemos escrever o déficit operacional como do(t)=(g-t)(t)+rdi(t-1)+r*ede(t-1), o qual se obtém do déficit nominal, tendo em vista as variáveis reais e desconsiderando a correção monetária, e, finalmente, podemos escrever o déficit primário como DP(t)=(G-T)(t). O déficit primário, em termos reais, reescrito como dp(t)=(g-t)(t), é o mesmo que o déficit operacional, com a exclusão das despesas referentes aos juros da dívida pública. É fácil observar que ele é adequado para avaliar o impacto da política fiscal nos resultados governamentais.


			 Dependendo da concepção econômica que orienta os formuladores de políticas econômicas, a dívida pública pode se tornar no principal objetivo da política econômica, enquadrada na política fiscal, visto que há várias maneiras de interpretar o papel e função do Estado relativamente ao desenvolvimento político, econômico e social. 


			Uma nova abordagem dos recursos públicos que se dá com o planejamento estratégico das contas governamentais na Constituição de 1988, na forma de um programa e promoção eficiente dos recursos públicos, trouxe uma proposta de racionalização orçamentária. Ele dividiu o orçamento em três componentes, consistindo das diretrizes dos planos plurianuais, da lei de diretrizes orçamentárias e da lei orçamentária anual. Tal programa nunca pôde ser efetivamente implementado, em razão da longa convivência com um processo político, econômico e social turbulento. Esse processo se caracterizou por inflação descontrolada, por incertezas políticas alimentadas por um sistema político sem direito à reeleição, assim como por uma sequência de fracassos das inúmeras tentativas de planos de estabilização. Todos esses eventos e situações incentivavam que as medidas e políticas adotadas fossem sempre em curto prazo.


			2. OS FUNDAMENTOS ECONÔMICOS DA ENGENHARIA JURÍDICA
PARA UM NOVO DESENHO INSTITUCIONAL DA POLÍTICA FISCAL
E DA ASSOCIADA GESTÃO DA DÍVIDA PÚBLICA


			O Plano Real se constituiu num plano econômico por meio do qual se implementou uma política de estabilização efetiva, para o combate e redução da inflação. A política econômica desse plano delineou uma política monetária e fiscal sob as bases da concepção econômica dos novos clássicos, combinada com a concepção dos novos keynesianos. Dos novos clássicos importou a ideia de que a economia está sempre em equilíbrio e de que os agentes se comportam segundo os ditames das expectativas racionais. A moderação é feita pelos novos keynesianos, que também aceitam a tese das expectativas racionais, mas rejeitam que a economia está sempre em equilíbrio e adotam a tradicional tese de que os preços são viscosos e, portanto, apenas lentamente vão para o equilíbrio, necessitando do auxílio de políticas econômicas. Sob tais premissas é que foram construídas as políticas monetárias e fiscais de metas controladas por combinação de regras com discricionariedades (CHIAPPIN, 2011, 2012).


			No entanto, na primeira etapa do Plano Real, a política econômica não pôde contar com uma política monetária, devido à trindade impossível (AIZENMAN, 2010). Nessa etapa, contou com os recursos de uma âncora cambial, pela qual se almejou o controle da inflação, através de um regime de câmbio fixo com o qual se buscou o controle dos preços internos com os preços externos, por intermédio de mecanismos de importação, o que implicou um desequilíbrio da balança comercial. Além disso, fez-se uso de uma política de altas taxas de juros, com a qual se pretendeu o equilíbrio da balança de pagamentos da conta capital. Isso só foi possível devido aos resultados do Plano Collor, o qual permitiu um razoável montante de reservas internacionais. Foram essas condições que desenharam a política econômica que tornou viável a construção da política de estabilização. Foi também o esgotamento ou exaurimento das reservas internacionais que levou à mudança desse plano de estabilização. 


			Numa segunda etapa do Plano Real, uma vez eliminada a trindade impossível, no caso, a âncora cambial, buscou-se desenhar uma nova proposta de política econômica, com o objetivo da manutenção, controle e aprofundamento dos resultados, ainda um pouco frágeis, da política de estabilização de preços. O desenho desse novo modelo de política econômica representou a elaboração de vários mecanismos para compor uma arquitetura institucional mais ampla, sustentada por uma tríade de políticas formadas da política monetária de metas inflacionárias, de política de metas fiscais ou de superávits primários e de câmbio flutuante. 


			Com a estrutura da política econômica da primeira etapa do Plano Real, foi alcançada uma razoável, mas frágil, estabilização da economia, extremamente vulnerável a choques externos. Essa vulnerabilidade da estrutura da política de estabilização com base na âncora cambial, de câmbio fixo, se revelou, com a crise de 1999, ocorrida na Rússia e na Coreia, e que se propagou pelo sistema internacional para acabar atingindo o Brasil, o qual se viu vulnerável em função de ser fortemente dependente das poucas reservas internacionais estocadas no Banco Central do Brasil.


			O resultado dessa crise foi o exaurimento das reservas internacionais e, consequentemente, sua incapacidade de fazer frente às obrigações internacionais. Essa crise acarretou várias mudanças na arquitetura inicial do Plano Real. Foi necessário recorrer ao FMI para um aporte de 40 bilhões de dólares, perdendo-se a âncora cambial, devido à alteração do regime de câmbio fixo para o regime de câmbio flutuante, o que colocou em risco os resultados da redução da inflação a patamares relativamente baixos, que pareciam apropriados para se desenvolver uma política de manutenção e de controle. A questão estava, portanto, em saber qual seria e como se desenharia uma nova estrutura institucional para uma política econômica adequada, para realizar e implementar o controle e a manutenção da inflação.


			 Essa transição não foi planejada, ainda que o objetivo em médio prazo, com o recurso da política de bandas cambiais, pudesse ter sido a transformação gradual num regime de câmbio flutuante conduzido de forma controlada. Mas, ao mesmo tempo em que essa transformação se tornou inevitável, em particular, pela queda das reservas capaz de sustentar a âncora cambial, abriu a possibilidade de se recorrer ao recurso de uma política monetária – impossível, antes, na etapa da âncora cambial, em razão da trindade impossível formada do fluxo livre, embora imperfeito, de capital, câmbio fixo e política monetária – marcando uma nova etapa do Plano Real, sob controle do Banco Central. O desenho e a construção dessa política monetária foram feitos, como mencionado, sob as diretrizes da concepção econômica dos novos clássicos moderados pelos novos keynesianos, de modo sincronizado e articulado com parte de uma política econômica mais ampla, envolvendo a política fiscal, ambas comprometidas com a manutenção e controle da estabilização alcançada na etapa anterior. Assim, a transição do regime de câmbio fixo para um regime de câmbio flutuante surgiu como uma das precondições para a construção de um novo fundamento da sustentação de uma política econômica que visava à manutenção da estabilização, na forma de políticas de metas, em longo prazo, sem a âncora cambial. 


			Como sabemos, na primeira etapa do Plano Real, a âncora cambial consistia numa taxa de câmbio fixo. Junto com essa política de câmbio, adotou-se também uma política de fluxo livre de capital. Sob essas condições, não podemos ter uma política monetária efetiva. Esse resultado é denominado, conforme indicado acima, trindade impossível. A opção por uma política monetária ativa e efetiva, junto com a opção pela política de fluxo livre de capital, só é possível com uma política de câmbio flutuante. A passagem do regime de câmbio fixo para a do câmbio flutuante tornou possível o recurso ao desenho de um novo modelo de política monetária efetiva como instrumento para o controle e a manutenção da estabilidade da inflação conquistada na etapa anterior. 


			A reconstrução do papel da engenharia jurídica no desenho dos modelos de mecanismos e arranjos institucionais dessa política monetária com a proposta de um regime de meta de inflação que seguiu as diretrizes e orientação, particularmente dos novos keynesianos, foi explorada em dois outros trabalhos (CHIAPPIN, 2011, 2012) e serviu de ponto de partida para o presente trabalho. 


			Nesse contexto se deu, à política monetária associada, o desenho de mecanismos e de arranjos institucionais para a construção de uma política fiscal com um regime de meta fiscal, com o objetivo de administrar e controlar a dívida pública. Esse objetivo se tornou central na orientação de desenhos e construção de mecanismos e arranjos da arquitetura institucional, composta tanto do regime de meta de inflação quanto da meta fiscal. Para realização desse objetivo, procurou-se desenhar outros vários mecanismos institucionais, como aquele relacionado com a organização e o gerenciamento do orçamento público nos quadros institucionais da Constituição de 1988, que estabeleceu a exigência de um planejamento estratégico compulsório, a fim de racionalizar a elaboração e a implementação do modelo orçamentário.


			 Essa racionalização aconteceu, como mencionado, pela elaboração de uma proposta de um novo desenho e construção de modelo de mecanismos e arranjos institucionais, estabelecidos no artigo 174 da CF/88, os quais deveriam ser executados seguindo-se a proposta descrita nos artigos de 165 a 169 da CF/88.


			É bom se ressaltar, ainda mais uma vez, que esse passo a mais se deu também, do mesmo modo, e em harmonia, com o desenho e a construção dos modelos de mecanismos e arranjos institucionais para uma política econômica, envolvendo tanto regimes de meta de inflação quanto de meta fiscal. O desenho dos modelos desses mecanismos institucionais relacionados com a política monetária e a política fiscal foi conduzido, é oportuno que fique claro, por obra de uma engenharia jurídica, orientada pela política e pela economia, no caso, de uma concepção específica de economia, no caso, dos novos clássicos numa combinação com os novos keynesianos, como Blanchard e Bernanke (CHIAPPIN, 2011, 2012), que proporcionou um efetivo aperfeiçoamento nos mecanismos e arranjos institucionais que vinham sendo elaborado, embora possam ter sido orientados por outros paradigmas da economia, a fim de dar maior racionalização à administração do setor público, que começou com a Lei 4.320/64, passando pela Lei 4595/64.


			O principal recurso do direito no exercício de uma atividade de engenharia jurídica para o desenho e a construção dos novos mecanismos institucionais na construção e operacionalização de um modelo orçamentário racional e, portanto, planejado, se deu, inicialmente, conforme destacado, com a Constituição de 1988, particularmente do artigo 174, e, posteriormente, para a sua implementação, com a elaboração da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) ou Lei n. 101/2000. Essa lei é o resultado da necessidade de implementar o conteúdo do artigo 174 da CF/1988, o qual afirma que “(...) o Estado exercerá, na forma da lei, as funções de fiscalização, incentivo e planejamento, sendo este determinante para o setor público e indicativo para o setor privado.” A diretriz de um enfoque racional e planejado foi detalhada na proposta de modelo orçamentário estabelecido pelos artigos 165 a 169 da CF/1988, segundo o qual o orçamento deve ser organizado por meio de três instrumentos: o plano plurianual (PPA), a lei de diretrizes orçamentárias (LDO) e a lei orçamentária anual (LOA).


			No entanto, o desenho e a construção desses novos mecanismos e arranjos da arquitetura institucional para o setor público com a base fundamental, no modelo orçamentário, não constituíram apenas resultado e desdobramento das legislações anteriores, incluindo a Constituição de 1988.


			O processo pelo qual se desenvolveu a engenharia jurídica do desenho e construção dos mecanismos e arranjos institucionais relacionados com uma proposta de racionalização do setor público, com o objetivo de maior eficiência na administração dos recursos públicos, não foi feito às cegas, mas orientado seguindo passo a passo as diretrizes políticas e econômicas de caráter liberal, com seu princípio fundamental na livre iniciativa e livre concorrência, como já se encontrava na Constituição de 1988.


			Do mesmo modo que o modelo de desenvolvimento anterior a 1988 teve uma engenharia jurídica fundada nas diretrizes mais próximas de uma concepção keynesiana da economia associada a uma concepção política de valorização da intervenção do Estado na economia, a nova engenharia jurídica, que desenhou os mecanismos institucionais básicos do modelo de Estado e de desenvolvimento trazido pela Constituição de 1988, tem fundamento em outras diretrizes políticas e econômicas que emergiram na década de 1970. A concepção econômica que forneceu as diretrizes para a nova ordem econômica da Constituição de 1988 pode ser encontrada, como mencionado, mas não suficientemente reiterada numa combinação dos novos clássicos com os novos keynesianos que partilham uma semelhante interpretação do indivíduo como agente racional. A racionalidade econômica afirmava que as ações do agente eram apenas determinadas pelo passado. Com a concepção da economia dos novos clássicos, estabeleceu-se que o agente tem suas ações escolhidas tanto por eventos passados quanto por eventos potenciais futuros no que foi seguida pelos novos keynesianos e, por isso, o estabelecimento de metas assim como a valorização da publicidade e da transparência tem importância fundamental na programação do comportamento do indivíduo. 


			O resultado do Plano Real de fazer com que a economia se encaminhasse para um estado de maior estabilidade de preços, no qual o mercado brasileiro estaria operando, após também um processo profundo de privatização, compatível com a política dos novos clássicos e construção do mercado, para que este funcione sempre em equilíbrio, produziu impactos na elaboração das legislações, como, por exemplo, na reforma de alguns pontos da Constituição de 1988, por meio de emendas constitucionais, em particular, pela alteração do artigo 37, introduzindo como um novo princípio da administração pública o da eficiência, juntamente com aqueles da legalidade, impessoalidade, moralidade, publicidade. 


			Insistimos em tratar do desenho e construção de mecanismos institucionais, no lugar de instituições, pois, estamos considerando que a construção da arquitetura do Estado moderno, desde Hobbes (HOBBES, 1840, p. ix), foi pensada como a construção de tecnologias sociais e políticas orientadas pelas ciências políticas, econômicas e do direito à imagem e semelhança das máquinas com seus mecanismos, construídas pela física com Galileu e Descartes. O modelo fundamental das diversas ciências, entre elas, o direito, a política e a economia, foi o relógio e seus mecanismos. Não se deve esquecer – e esse é o ponto em conexão com a adição da eficiência como um dos princípios da administração – que o uso da ciência, no estudo, desenho e construção das máquinas visava principalmente a torná-las mais eficientes. O estudo de Carnot da máquina térmica visa a alcançar o conhecimento das condições da máxima eficiência desse tipo de máquina (CHIAPPIN; LEISTER, 2017). Essa mesma ideia foi incorporada pelos cientistas sociais para pensar as tecnologias sociais e políticas na governança do Estado. O desenho e construção do Estado moderno por Hobbes foi feito segundo o modelo das máquinas em busca de eficiência e para separá-lo do que se denominava Estado Absoluto que para Hobbes era uma corporação privada, e, nunca, um Estado que se caracterizava tanto pelo desenho e construção do interesse público quanto por formas de governo capaz de alinhar o interesse privado com o público e evitar que o primeiro capturasse o segundo (CHIAPPIN; LEISTER, 2017). 


			Do mesmo modo, o Brasil passou a pensar o Estado como uma tecnologia social, desenhado e construído pelas ciências, no caso, da política, da economia e do direito. A política e a economia desenham e propõem os mecanismos e a engenharia jurídica do direito constrói juridicamente esses mecanismos institucionais, da mesma maneira que os engenheiros constroem máquinas, usando os desenhos sugeridos pelos físicos, químicos e biólogos, com base nas leis da natureza. 


			Consideramos, com Simon, que o direito tem um papel importante no desempenho de uma engenharia jurídica e que os direitos e, como decorrência, o mecanismo de mercado não são naturais, mas uma construção artificial e, nessa linha, nos colocamos, na mesma tradição de Hobbes, e, então, de Bentham, rejeitando aquela de Locke e de Smith (CHIAPPIN; LEISTER, 2017). Quanto ao direito de desempenhar o papel de engenharia jurídica, recorremos a Simon, in verbis: 


			It has been the task of science disciplines to teach about natural things: how they are and how they work. I t has been the task of engineering schools to teach artificial things: how to make artifacts that have desired properties and how to design […] Schools of engineering, as well as schools of architecture, business, education, law, and medicine, are all centrally concerned with the process of design (SIMON, 1988, p. 129).


			A específica concepção da economia dos novos clássicos e dos novos keynesianos, com fundamento nos indivíduos como agentes racionais formuladores de expectativas racionais e na consequente tese da economia em permanente equilíbrio para os primeiros, corrigidas pelos segundos, como de aproximação lenta, é decorrente de um processo de ajuste dos preços e salários nominais que foi utilizado para desenhar os regimes de meta de inflação e fiscal como instrumentos para se alcançar e manter o equilíbrio econômico. Como mencionado, o artigo 9 da Lei número 10.180/2001, estabelecendo a exigência do equilíbrio entre as receitas e despesas, representa essa orientação econômica, sendo um princípio orientador central para engenharia modelos de mecanismos e arranjos institucionais para a administração pública. Segundo essa concepção, os agentes privados não tomam suas decisões com base no processamento apenas de informações passadas, mas amparadas na formação de expectativas que estão sempre se refazendo, em função das novas formulações ou reformulações de políticas econômicas, isto é, eles não são apenas backward-looking, mas também forward-looking, ou seja, eles também processam, em suas decisões, informações futuras, através de inferências. 


			Segundo nosso ponto de vista, foram as concepções econômicas mencionadas que ditaram as diretrizes, para que o direito no exercício de sua engenharia jurídica proponha desenhos e construções de regimes jurídicos para a política econômica consistente de uma estrutura que tem como característica central ser um termo médio, entre, de um lado, mecanismos e arranjos institucionais formulados segundo regras fixas e rígidas, e, por outro lado, mecanismos e arranjos institucionais formulados por procedimentos discricionários, combinando disciplina com flexibilidade essencial para que a política econômica seja capaz de tratar e se adaptar às demandas de novas e frequentes situações políticas e econômicas.


			A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) é uma lei complementar, Lei n. 101/2000, e foi desenhada, elaborada e construída para implementar o princípio da eficiência no setor público, particularmente, nos temas da tributação e do orçamento, a serem seguidos pelos entes federativos, segundo prescrição do artigo 163 da CF.


			O aperfeiçoamento da arquitetura institucional com a Lei de Responsabilidade Fiscal foi, contudo, um resultado da combinação de uma engenharia econômica com uma engenharia jurídica. Esta última seguiu as diretrizes estabelecidas com fundamento na teoria econômica vigente nas políticas fiscais e monetárias, após a década de 1970, as concepções econômicas dos novos clássicos e dos novos keynesianos, que estavam em vigor até esse período e que, por sua vez, emergiram como uma reação (MODENESI, 2005) aos problemas econômicos da época, com a combinação de inflação alta com desemprego alto, atribuída à aplicação da concepção keynesiana na elaboração das políticas econômicas desde o final da Segunda Guerra até os anos 1970. 


			A concepção econômica dos novos clássicos defende a tese de que os agentes econômicos são racionais e formam expectativas racionais, e nisso são acompanhados pelos novos keynesianos, não apenas backward looking, como afirmavam antes, mas, principalmente, forward looking. A ideia de flexibilidade dos novos clássicos é superada pela ideia de viscosidade dos preços, a qual acaba por implicar nova abordagem da política econômica, exigindo que se busque sempre, por parte do governo, um equilíbrio entre os gastos e as receitas, todavia, com os recursos de uma aproximação sucessiva por meio de políticas de controle e manutenção dirigidas por metas, seja de inflação, seja fiscais. No entanto, como o ponto de partida é da presença de uma dívida pública, a política econômica elaborada nessa perspectiva, o que aconteceu com o Plano Real, busca promover, por um lado, uma política monetária para o controle e a manutenção da estabilização de preços e, por outro lado, vinculada a ela, uma política fiscal superavitária, para sistematicamente, e, por aproximação sucessiva, reduzir a dívida pública a um nível de sustentabilidade.


			Com essa abordagem, procurou-se a transformação da dívida pública num importante instrumento de política econômica, mas, para isso, dependente de que os órgãos competentes efetivamente a controlassem. Desse modo, a sua gestão da dívida se tornou essencial na lei de responsabilidade fiscal, merecendo uma grande quantidade de artigos no desenho de seus mecanismos. Esses mecanismos deveriam permitir a construção de uma estrutura institucional mais adequada do sistema do tesouro nacional, o qual, por sua vez, deveria sofrer uma reestruturação para acompanhar a modernização legislativa do plano de metas, no caso, fiscal, com o fim de realizar a tarefa de monitorar, administrar e controlar a dívida pública. 


			A primeira etapa no desenho e construção de mecanismos institucionais para controlar a dívida pública, no quadro de uma política fiscal, foi elaborar um mecanismo de governança e uma estrutura institucional adequada do tesouro nacional, que é parte do Ministério da Fazenda, responsável pela política fiscal, para que este desempenhasse com eficiência essa tarefa do planejamento de gestão de sustentabilidade da dívida pública como componente essencial da política de meta fiscal. Para isso foi criada uma estrutura institucional de governança do tesouro nacional que concentrou atividades que se encontravam dispersas em outros órgãos, como o planejamento, o estabelecimento de normas, a supervisão e o controle da dívida mobiliária federal em seis subsecretárias distintas, entre elas, a subsecretaria da dívida pública com o objetivo de proporcionar eficiente distribuição das funções relacionadas com a governança da dívida e, com isso, buscar a desenvolver capacitações técnicas apropriadas para planejar e executar a gestão da dívida pública (BRASILSTN, 2011, p. 7). Com base numa ainda mais refinada divisão de trabalho, a Subsecretaria da Dívida Pública buscou-se um desenho mais detalhado desse modelo de mecanismos institucional para a governança da dívida pública. Assim, para o bom funcionamento do mecanismo outros mecanismos institucionais são requeridos, e a subsecretaria da dívida pública foi subdividida em três outros órgãos, a CODIP, para o desenvolvimento de estratégias de curto prazo, a COGEP, voltada para o desenvolvimento de estratégias em médio e longo prazo, e também a CODIV, com a função de registro, controle, pagamentos, acompanhamento orçamentário das dívidas internas e externas e geração de suas estatísticas oficiais (BRASILSTN, 2011, p. 8).


			Ainda que o Tesouro Nacional apareça pela, primeira vez, na legislação brasileira, quando se deu sua primeira regulamentação em 1808, como Erário Régio, também chamado de Tesouro Geral e Público, para exercer as funções de administração, arrecadação, distribuição, assentamento e expediente da Real Fazenda, foi apenas com a Constituição de 1824, que, no artigo 170, surge a administração da receita, da despesa e da contabilidade da Fazenda Nacional, conduzida por um Tribunal debaixo do nome de “Tesouro Nacional”. 


			Apenas recentemente se buscou uma modernização institucional especializada na administração das finanças do Estado, com a criação, pelo Decreto n. 92.452/86, da Secretaria do Tesouro Nacional (STN), como um órgão pertencente à estrutura do Ministério da Fazenda, para exercer funções fiscais até então realizadas pelo Banco Central e pelo Banco do Brasil S/A, como vimos acima. Para esse exercício, a Secretaria do Tesouro Nacional se tornou, então, o órgão central do Sistema de Administração Financeira federal. Essa arquitetura institucional, contudo, teve início, de modo mais efetivo, com a edição da Lei n. 4.320/1964, pela qual se estatuíram normas gerais de Direito Financeiro, com diretrizes para elaboração e controle dos orçamentos e balanços da União e entes federativos e, na sequência, da Lei n. 4.595/64, na qual se dispõe sobre a estrutura do sistema financeiro nacional, com a criação do CMN, Conselho Monetário Nacional, para elaborar as políticas relacionadas a ele, e com a criação do Banco Central do Brasil, como autarquia federal, para exercer a função de principal executor das políticas orientadas pelo CMN. 


			As outras leis e mecanismos que foram desenhados e construídos para compor a estrutura da arquitetura institucional, de sorte a operacionalizar o controle e gerenciamento das finanças públicas e, particularmente, da dívida pública estão relacionadas, direta ou indiretamente, com a construção de um mercado para títulos públicos. A primeira dessas leis, a Lei n. 4728/65, disciplina o mercado de capitais e estabelece diretrizes e medidas para o seu desenvolvimento. Com o mesmo propósito é editada a Lei n. 6.385/76, que dispõe sobre o mercado de valores mobiliários e cria a sua comissão. O desdobramento dessas duas leis aparece na Lei n. 6.404/76, criando e definindo a natureza das sociedades por ações, na Lei n. 8668/93, dispondo sobre a constituição e o regime tributário dos fundos de investimentos imobiliários, e com a Lei n. 9.613/98, que legisla sobre os crimes de “lavagem” ou ocultação de bens, direitos e valores.


			Ainda como parte desse planejamento estratégico para uma governança e gerenciamento da dívida pública, estipulado pelo programa de apoio à reestruturação e ao ajuste fiscal de Estados, a União centralizou a dívida pública mobiliária dos Estados e do Distrito Federal, assim como outras autorizadas pelo Senado Federal. O portador dessa centralização foi a Lei n. 9496/99, a qual autorizou a União a assumir as dívidas acima mencionadas. Essa estratégia impôs, por sua vez, uma demanda por uma estrutura ainda mais complexa e abrangente, a fim de exercer um efetivo controle da dívida pública. 


			Todavia, as principais inovações se deram, como já enfatizamos, a partir de 2000, com a Lei de Responsabilidade Fiscal, n. 101/2000, com diretrizes para a gestão da dívida pública, pela elaboração do Plano Anual de Financiamento (PAF), realizada pelo COGEP, com o auxílio dos dois órgãos, CODIP e CODIV, ambos da Subsecretaria da Dívida Pública pertencentes à estrutura do sistema do Tesouro Nacional. A administração e gerenciamento da dívida pública constituem o principal fato gerador da Lei de Responsabilidade Fiscal, uma vez que era o principal problema econômico, juntamente com a infração, enfrentado na época, e que, de agora em diante, deveria ser buscado não apenas o equilíbrio de contas, mas, como pede, o artigo 37 da Constituição de 1988, a transparência e a publicidade desse processo de aproximação sucessiva, através de meta fiscal, para a sua solução. 


			A Lei de Responsabilidade Fiscal expressa claramente, no artigo 1, seus objetivos, os quais são de estabelecer normas de finanças públicas, segundo o Capítulo II do Título VI da CF/88, buscando a racionalização na responsabilidade da gestão fiscal. O artigo 2 descreve como se entende e como pode ser operacionalizada a aplicação da responsabilidade na gestão fiscal. Essa racionalização ou operacionalização se dá por meio de ação planejada, com planos previamente traçados e aprovados na instância legislativa, pela determinação de metas e seu cumprimento, relacionado com receitas e despesas, garantindo equilíbrio nas contas. 


			A transparência deve ser alcançada por vários meios, entre os quais, pela participação popular na elaboração dos planos e orçamentos, pela disponibilidade e acesso às contas da administração pública e pela emissão de relatórios da gestão fiscal. 


			Assim, a Lei de Responsabilidade Fiscal implementa, de modo racional, o planejamento estratégico do controle da dívida pública, em função de um aperfeiçoamento do desenho e construção de mecanismos institucionais para um modelo eficiente de orçamento descrito na Constituição de 1988, com novas atribuições e funções. A engenharia jurídica trabalha junto com a proposta dos novos keynesianos, na elaboração de uma aproximação sucessiva no controle e realização de metas políticas. O locus próprio se dá com o artigo 4, no parágrafo 1, o qual não deixa dúvidas de que o desenho para a abordagem ao problema da dívida pública é aquele de metas fiscais, e que estas deverão integrar o projeto da lei de diretrizes orçamentárias, por meio do Anexo de Metas Fiscais, em que serão estabelecidas: 1) as estimativas para metas anuais, relativas a receitas, despesas, resultados nominal e primário; 2) o montante da dívida para o exercício a que se referirem e para os dois seguintes; 3) Avaliação do cumprimento das metas relativas ao ano anterior; 4) demonstrativo das metas anuais, comparando-as com as fixas nos três exercícios anteriores.


			Exemplos dessa estrutura de metas para o controle da dívida pública determinada pela Lei de Responsabilidade Fiscal, a qual deve ser adicionada à Lei de Diretrizes Orçamentárias, podem ser encontrados na Lei de Diretrizes Orçamentárias, no Anexo IV, Metas Fiscais, mais precisamente, no IV.1 Anexo de Metas Fiscais Anuais, como mostrado na Tabela 1. No primeiro, foram fixadas, como meta fiscal, as metas de superávit primário do setor público para os anos de 2001, 2002 e 2003. A meta de superávit primário do Governo Central, proposta para 2001, é de 2,60% PIB, enquanto, para os anos de 2002 e 2003, são de 2,2% e 1,8% do PIB (LDO, 2001). Avaliação em termos de R$ milhões de 2000.
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			Fonte: BC.


			Não eram metas fixas ou rígidas, mas, indicativas e que podiam ser revistas, dependendo do endividamento e das variáveis que o determinam. Essas variáveis, como predominantes, são identificadas como a taxa de câmbio, a taxa de juros real e a taxa de crescimento real da economia. Nessa perspectiva, estabelecida a meta do superávit primário, a trajetória da relação dívida/PIB é determinada, como consta do Anexo, pela evolução da taxa de câmbio, da taxa de juros real e da taxa de crescimento real da economia. Nessa linha de raciocínio, a estabilização da relação dívida/PIB depende do monitoramento e controle dessas variáveis.


			Entretanto, a busca pela governança e gestão da dívida pública, com a perseguição pelo cumprimento das metas fiscais, se alia ainda a outros objetivos, que consistem na queda do endividamento público para a formação de uma poupança nacional, como um auxílio ao Banco Central, na execução da política monetária, assim como ao Ministério da Fazenda, na da política fiscal, já que, com a realização de superávit primário, se diminui a necessidade de financiamento do Tesouro Nacional. 


			Dessa forma, a gestão racional da dívida pública é transformada num instru­mento de política econômica, de política fiscal e de política monetária, para uma efetiva política de estabilização. Contudo, a questão que se coloca é se os meca­nismos que compõem a estrutura institucional podem ajudar a resolver o pro­blema de produzir uma efetiva distribuição de recursos para realizar os objetivos fixados no artigo 3 da Constituição Federal de 1988, a qual, no inciso II, afirma que se deve garantir o desenvolvimento nacional, erradicando, como expresso no inciso III, a pobreza e a marginalização, reduzindo as desigualdades sociais e regionais.


			Nota-se claramente que a gestão racional da dívida pública, nos termos da Lei de Responsabilidade Fiscal, foi realizada, como deveria ser, em termos instrumentais, com excelentes resultados em termos de seu controle e de sua proposta do crescimento da dívida, de modo sustentável, o que é mais importante, combinada com o objetivo dos principais propósitos previstos no artigo 3, inciso II, de sorte a garantir o desenvolvimento nacional com o sistemático controle e diminuição da pobreza, reduzindo as desigualdades sociais e regionais, que são os verdadeiros objetivos constitucionais, tendo os objetivos da meta de inflação e fiscal como objetivos instrumentais e meios para o desenvolvimento nacional. Os dados e gráficos mostram que se atrelou o controle da dívida pública ao desenvolvimento social, ao longo do período de 2001 a 2014, deixando claro o que é meio e o que é fim constitucional. Contudo, o objetivo aqui é apenas mostrar como, de 2001 a segundo mostra o gráfico abaixo, foram utilizadas as estratégias descritas na Lei de Responsabilidade Fiscal para o controle e diminuição da dívida pública. No entanto, o ano de 2014 aponta para uma inflexão na dívida, cuja análise precisa ser feita com cuidado, tendo em vista o contexto internacional de uma crise sem precedentes que atingiu, desde 2008, o próprio núcleo da economia mundial, dos Estados Unidos e da União Europeia. O gráfico 1 do superávit primário, abaixo, formulado por Andrei Teixeira, em sua monografia feita sob orientação de um dos autores deste trabalho, é ilustrativo dessa forte inflexão (TEIXEIRA, 2016).


			[image: grafico_1_cap_01.jpg]

			Gráfico 1 – Superávit primário convencional (% PIB)


			Fonte: BC.


			A Lei de Responsabilidade Fiscal dá origem ao Plano Anual de Financiamento de 2001, em que se encontra estipulado com clareza qual é o objetivo básico da gestão da dívida pública. Ele afirma que é “(...) a minimização de custos no longo prazo, levando-se em conta a manutenção de níveis prudentes de risco” (BRASIL, 2001, p. 4). Ou, numa formulação mais recente, 


			O objetivo estabelecido para a gestão da Dívida Pública é suprir de forma eficiente as necessidades de financiamento do governo federal, ao menor custo de financiamento no longo prazo, respeitando-se a manutenção de níveis prudentes de risco. Adicionalmente, busca-se contribuir para o bom funcionamento do mercado brasileiro de títulos públicos (BRASILSTN, 2011, p. 9).


			A redação desse plano tem o cuidado de qualificar os riscos, fixando índices de mensuração para monitorar a dívida pública. A gestão da dívida pública depende deles essencialmente para promover a sua transparência e publicidade. Estas são propriedades essenciais para o sucesso da governança. Nessa linha, o plano menciona que, entre os fatores de risco, há um destaque especial que deve ser dado ao refinanciamento, relacionado à capacidade do emissor da dívida de tratá-la e ao mercado, que calcula custos de determinado instrumento de financiamento proveniente de fatores contextualizados (BRASIL, 2001, p. 11). 


			Os principais indicadores e índices de mensuração do risco são o prazo médio da dívida e o percentual que vence no curto prazo, estabelecido como sendo de 12 meses. Estes servem de instrumentos para a gestão avaliar e controlar os riscos, de modo sistemático, e empreender esforços para sua redução ou manutenção em níveis satisfatórios, os quais não afetem o custo da dívida. 


			Após essas etapas, buscou-se fixar algumas diretrizes para a redução dessa dívida, que são elaboradas levando-se em conta que a estrutura da dívida pública tem importantes elementos que descrevem seu perfil, sendo pelo menos quatro em destaque, no processo de gerenciamento, a saber: o tamanho, o prazo médio ou maturidade média, o tipo e estrutura da indexação dos títulos públicos e a concentração dos vencimentos ou o percentual vencendo no curto prazo (12 meses). 


			O tamanho da dívida é percebido proporcionalmente em relação ao PIB, funcionando como um indicador ou índice de mensuração da capacidade do Governo de honrar seus compromissos de débito e, portanto, da sustentabilidade de sua capacidade de endividamento. O prazo médio da dívida está ligado à busca de um equilíbrio fiscal que, por sua vez, tem impacto na determinação da taxa de juros. Nesse contexto, a interpretação é de que um prazo médio de dívida que seja curto estaria associado com uma taxa de juros mais alta, pois estaria refletindo a possibilidade de aumento no risco de quebra do governo e, portanto, uma maior volatilidade do custo da dívida mobiliária. Vale o raciocínio inverso, como faz o BC (1999, p. 19), a respeito da composição de títulos e prazo médio para uma dívida com prazo médio/longo, que significaria uma “(...) menor volatilidade do custo da dívida mobiliária, uma vez que a rolagem da dívida incorporará novos níveis de taxa de juros mais lentamente. Assim, será menor o impacto fiscal da política monetária.” Quanto à característica da estrutura da indexação da dívida pública que pode envolver títulos prefixados e pós-fixados, a combinação destes em termos da predominância de prefixados é vantajosa, pois possibilita maior controle dos custos da dívida. 


			Cabe ao COGEP o desenvolvimento de estratégias em médio e longo prazo, que consistem na elaboração das metas, dos objetivos e das diretrizes relacionados com os principais indicadores do perfil da dívida, instrumentos de garantia da eficiência na sua efetiva governança pelo período de um ano. Esse órgão é típico de uma instituição construída sobre fundamentos da teoria econômica dos novos clássicos, que veem no agente econômico um racional que avalia as informações segundo expectativas congruentes do tipo forward looking. Para induzir o agente a realizar as metas previamente fixadas, é essencial que todas as informações relacionadas com as metas, objetivos e diretrizes para a dívida pública sejam absolutamente transparentes e públicas. 


			Para isso, o Plano Anual de Financiamento elabora as seguintes diretrizes: 1) financiamento predominantemente por meio de títulos públicos emitidos pelo Tesouro Nacional; 2) ampliação ou alongamento do prazo médio da DPMFi; 2.1) com ênfase na desconcentração dos vencimentos no curto prazo ou na redução do percentual da DPMFi a vencer em 12 meses; 3) um aumento gradual da participação dos instrumentos prefixados no total da dívida; ou 4) redução da exposição líquida a taxas de juros e câmbio; ou 5) a construção de um modelo de benchmark de uma composição ótima da dívida em longo prazo; 6) do aperfeiçoamento do perfil da DPFe; 7) do desenvolvimento do mercado de títulos públicos para a construção de uma estrutura a termo da taxa de juros que, nesse caso, substituiria o relativamente subjetivo sistema focus; e 8) a ampliação da base dos investidores com a divulgação do programa do tesouro direto. 


			3. O PAPEL DO MERCADO DE TÍTULOS PÚBLICOS NA GOVERNANÇA
E GESTÃO DA DÍVIDA PÚBLICA


			Um dos objetivos da gestão da dívida pública é desenvolver o mercado de títulos públicos, o que é enfatizado explicitamente em seus compromissos.


			Os instrumentos de financiamento da dívida pública interna estão no Decreto n. 3859/2000 e descrevem as características dos títulos utilizados pela DPMFi, que é paga, na sua maioria, por meio da emissão de títulos públicos federais. Esses são mecanismos financeiros de renda fixa emitidos pelo governo federal com duas finalidades: uma é exatamente financiar o déficit orçamentário, incluindo o refinanciamento da dívida pública, enquanto a outra está voltada para operações para fins específicos definidos em lei.


			Os títulos públicos federais são ativos de renda fixa que podem ser classificados como pós-fixados ou prefixados. Eles têm previsibilidade de retorno, o qual pode ser avaliado no momento do investimento.


			O mercado de títulos públicos funciona emprestando dinheiro para o governo, em troca de uma remuneração a receber no futuro. Ele se divide em mercado primário e secundário. O primário é aquele em que o investidor compra os títulos diretamente do emissor. O secundário é aquele em que o investidor adquire o título de outro investidor, no qual se dão transações em busca de liquidez. As ofertas públicas são realizadas pelo Tesouro Nacional e operacionalizadas pelo Banco Central. A Lei de Responsabilidade Fiscal interferiu diretamente na construção desse mercado, quando proibiu o Banco Central, no artigo 34, de emitir títulos próprios, só se adquirindo títulos federais. 


			Esse mercado tem liquidez diária e é de baixo custo, quase sem risco de crédito, dado que o emissor não declara falência, quando comparado com o mercado de títulos privados de CDB, LCA e outros, lançados por instituições privadas, que eventualmente podem falir. Apesar dessa característica dos títulos públicos e do mercado de títulos públicos, o Brasil, com uma população estimada de 205 milhões de pessoas, com 140 milhões de contas bancárias ativas, contava com apenas 500.000 investidores, em fevereiro de 2015. 


			Os principais títulos públicos federais são NTN-F, prefixados, enquanto LFT, NTN-B, NTN-B (principal) e NTN-C são pós-fixados. A diferença entre ambos é que, com respeito aos primeiros, já sabemos de antemão qual será o rendimento na data do vencimento, o que não acontece com os pós-fixados, uma vez que eles têm uma indexação que depende de seu valor, na data do vencimento. Quanto maior a opção do investidor por títulos prefixados, mais ela reflete a credibilidade da política econômica do governo. Dessa forma, a substituição de títulos pós-fixados por prefixados é um indicador da confiança do investidor na política econômica do governo, o que se pode observar na evolução da composição dos títulos da dívida pública de 2002-2014. Eles também servem para demonstrar uma maior previsibilidade do sistema de financiamento futuro da dívida, visto que contribuem para proporcionar uma fotografia mais precisa da evolução da taxa de juros. Do mesmo modo, o aumento de títulos vinculados à inflação é positivo, em um ambiente de baixa inflação, que é o que se espera do controle da inflação pelo regime de metas. A evolução da composição mostrou também que os títulos atrelados ao câmbio foram praticamente eliminados, o que é importante, pois, nesse caso, há menor volatilidade média da dívida e, portanto, maior previsibilidade nos custos de seu estoque. 


			No que diz respeito às formas de emissão de títulos públicos, as ofertas podem ser competitivas, por meio de leilões com a participação direta de instituições financeiras ou podem ser feitas por emissões diretas para finalidade específica definida em leis, classificadas como emissões não competitivas. Além disso, há a venda direta a pessoas físicas, que é o Programa Tesouro Direto.


			4. A DÍVIDA PÚBLICA FEDERAL


			A dívida pública líquida é definida como receita menos despesa, enquanto a dívida pública bruta é definida como a dívida mobiliária federal interna mais as operações compromissadas realizadas pelo Banco Central. Em resumo, ela consiste em toda a dívida mobiliária federal em mercado. A diferença entre a dívida líquida bruta e a dívida líquida é o crédito do governo, que corresponde a ativos de diferentes níveis de liquidez, como depósitos bancários da previdência social, mais impostos coletados e não transferidos, mais depósitos, por exemplo, do tesouro no Banco Central do Brasil, mais o fundo de amparo ao trabalho. Por sua vez, a dívida pública líquida do setor público é mais ampla, porque inclui a dívida do governo federal, estadual, municipal, previdência social e as empresas estatais.


			 No gráfico 2 abaixo, podemos ver a evolução da dívida líquida e bruta, desde 2001, em que se estabeleceu a nova gestão, verificando-se que foram atingidos os objetivos propostos desse controle, exceto que mostra uma inflexão para ambas, numa ascensão a partir de 2014, entretanto, atenção deve ser vista para a dívida bruta que supera aquela de 2002, cujo evento deve ser analisado com cuidado, porque se associa com uma queda brutal do PIB semelhante à queda do PIB, em 2009, provocada pela crise de 2008, da Europa, como se fosse o vale de uma onda que se trasladou no tempo.
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			Gráfico 2 – Evolução da dívida pública bruta e líquida (% do PIB)


			Fonte: BC.


			Do mesmo modo, pode-se analisar, como frisado, a evolução da composição da dívida pública, para percebermos como foram positivamente aplicadas as determinações e diretrizes, apontadas no Plano Anual de Financiamento, por exemplo, 2002 (PAF, 2002, p. 6) de sistematicamente controlar a dívida pública através do aumento do prazo médio, assim como da redução da concentração de títulos de curto prazo, com vencimento em 12 meses, além de promover o crescimento gradativo de títulos prefixados em substituição aos pós-fixados. A tabela abaixo, com dados coletados do Tesouro Nacional e elaboração STN/CGEP, dá uma ideia da evolução positiva da composição da dívida, em 2002 a 2004, decorrente do cumprimento da política proposta de metas fiscal, por comparação com aquelas de 2012 a 2016.
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			Fonte: BC.


			Se acrescentarmos à tabela acima os dados coletados junto ao Tesouro Na­cional para 2017, no relatório Anual da DPF 2017, temos uma precisão maior sobre a evolução da dívida pública federal, reforçando o ponto de inflexão que ocorre em 2014, constatado no gráfico anterior, sobre as dívidas bruta e líquida, em que a primeira se mantinha relativamente estável, desde 2002, porém, começa, a partir de 2014, a apresentar um movimento de ascensão e, do mesmo modo, a dívida líquida, que vinha em um processo sistemático de descensão, revelando o compromisso positivo com as políticas econômicas, desde 2002, de cumprir com as propostas de meta fiscal estipulada no orçamento, mais precisamente na Lei de Diretrizes Orçamentarias, no IV.1 Anexo de Metas Fiscais, se altera e passa a apresentar um movimento também de ascensão, no que é acompanhado, re­for­çando essa tendência, por uma queda na participação dos títulos prefixados na dívida pública federal, a qual vinha sistematicamente crescendo. Deve-se lembrar que a principal característica para a opção por esses títulos é a credibilidade na política econômica do governo de realizar as metas preestabelecidas. Um outro conjunto de dados que reforça, de modo acentuado, essa inflexão são os relativos ao resultado primário, juros nominais e necessidade de financiamento em percentual do PIB, que se encontra na tabela 3 abaixo. Deve-se lembrar que o resultado primário define-se como a diferença entre receitas e despesas do governo, tirando da conta as receitas e despesas com juros. Se positiva a diferença, falamos de superávit primário, se negativa, déficit primário. 


			Tabela 3
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							2013


						

							

							2014
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							Primário


						

							

							3,69


						

							

							3,74
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			Fonte: BC.


			CONCLUSÃO


			O estudo da abordagem da dívida pública desde 2000 revela dois aspectos importantes. Um deles é que a Lei de Responsabilidade Fiscal, n. 101/2000, um dos principais instrumentos para o desenho e a construção dos mecanismos para a gestão e controle da dívida pública, foi construída com base em concepções econômicas que emergiram após a década de 1970 e que se pode localizar nas concepções dos novos clássicos, combinada com as dos novos keynesianos. A combinação dessas concepções acabou por determinar as diretrizes para o desenho e a construção dos fundamentos da Constituição brasileira de 1988, particularmente em sua ênfase de ter a ordem econômica assentada no postulado da livre iniciativa e da limitação da intervenção do Estado na economia. Foi sobre esses fundamentos que se interpretaram os problemas para o desenvolvimento brasileiro e que se desenharam e construíram os mecanismos institucionais para a sua solução. Nesse contexto, buscou-se solução para a política de estabilização conseguida na primeira parte do Plano Real. Foram essas diretrizes econômicas que levaram ao desenho e à construção dos mecanismos da política fiscal e monetária, particularmente, no desenho da arquitetura das políticas de meta fiscal e de inflação, do final da década de 1990 em diante, a fim de controlar e manter em andamento o plano de estabilização. Elas têm como fundamento o pressuposto de que os agentes econômicos são racionais de acordo com o modelo das expectativas racionais e, que, portanto, processam informações backward assim como forward. Nesse âmbito, procura-se, com as políticas econômicas, promover comportamento dos agentes com o recurso de estabelecimento de metas e da valorização da construção da credibilidade para essas propostas. Dessa forma, a ênfase está na gestão dessas metas e na maximização da disponibilidade de informação que as afetam pelo compromisso com a publicidade, a transparência e a eficiência (CHIAPPIN, 2011, 2012). 


			O segundo aspecto é que essa política foi aplicada sistematicamente com sucesso, desde 2000 até 2014, como mostram os dados para a evolução da dívida federal, pela busca de sua gestão e controle, através da proposta de metas fiscais que foram sendo cumpridas com o auxílio da construção de uma composição ótima de seu financiamento, por meio de títulos da dívida. Contudo, novamente, como havia acontecido na década de 80 e 90, a dívida – agora, com o problema restrito à dívida interna, e não externa, que foi completamente administrada e gerida, inclusive, com a construção de um grande volume de reservas internacionais – começou, depois desse longo período de controle e sistemática descensão, um processo, inicial, de inflexão, para, em seguida, se orientar para uma rápida ascensão, a qual é a situação em que nos encontramos. 


			Sem se ater a um estudo mais cuidadoso e detalhado das causas para essa inflexão, que estão no contexto da economia e da política internacional, aparentemente, decidiu-se por uma solução com a estratégia política e econômica de radicalizar as propostas do Plano Real, que, para muitos, não tinham sido implementadas o suficiente, após 2002, com base nos fundamentos das concepções dos novos clássicos em combinação com os novos keynesianos. Dever-se-ia levar mais a sério que a causa dessa inflexão está associada à crise internacional do sub prime que derrubou a economia americana e, também, a economia europeia, levando a uma queda de 5% no seu PIB (WORLD BANK) e, particularmente, uma queda também de 5% no PIB alemão. O vale do formato do gráfico do PIB europeu, assim como o alemão, com essa queda do PIB de 5%, que atingiu essa região, em 2009, se deslocou para gradativamente ir atingindo as políticas de desenvolvimento e de controle da dívida até levar, em 2014, a um ponto de inflexão em ambas, como revelam os dados acima, com o PIB brasileiro, sofrendo uma queda de 3,5% em dois anos sucessivos e que, com a radicalização da política do antigo Plano Real, pode estar criando um cenário futuro da mais longa e severa recessão. 


			Assim, uma ponderação mais prudente, científica e menos ideológica sobre os eventos políticos e econômicos que vêm provocando reiteradamente crises políticas e econômicas e, particularmente, sobre última crise do sub prime, seria de necessidade urgente para os legisladores e formuladores de políticas nacionais, uma vez que podemos estar testemunhando uma emergente reorganização da ordem internacional, em que podem estar mudando os modelos de gestão e organização de uma economia e política nacional para ser bem-sucedida na busca dos objetivos de uma sociedade de bem-estar. Nesse contexto, uma das questões é se os fundamentos econômicos para desenhar, formular e construir políticas econômicas continuam os mesmos. Certamente, nesse questionamento, devem-se manter as conquistas políticas e econômicas, particularmente, aquelas da modernização, eficiência, transparência e publicidade da gestão e administração das receitas e gastos relacionados com o serviço público. De qualquer modo, uma dimensão que precisa ser recuperada para esse fim de se ter uma sociedade de bem-estar é de se estabelecer com maior clareza o que vem a ser o interesse público e nacional, sem sua redução simplista ao interesse do consumidor, para a construção de um benchmark de longo prazo, na forma de uma política de estado, com o qual se possa desenhar e construir mecanismos institucionais para alinhar os interesses privados com o interesse público ou coletivo e evitar que o primeiro se aproprie do segundo.
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			INTRODUCCIÓN


			Los sujetos que invierten en deuda pública lo hacen, generalmente, con la finalidad de obtener un beneficio, ello varía según se trate de un particular o de una entidad internacional; estos últimos pueden tener también otros intereses, incluso geoestratégicos en la concesión de créditos públicos. En todo caso, el fundamento de desembolsar cuantiosas cantidades de dinero tiene como lógica la obtención del beneficio económico y la devolución del dinero prestado; es eso lo que corresponde en el Estado de Derecho y las relaciones financieras internacionales.


			La inversión en deuda pública conlleva asumir un riesgo pues se entiende que existe la posibilidad que un país no cumpla con sus obligaciones, específicamente estaríamos en presencia de un riesgo soberano, en el cual y a decir de SAMUELSON y NORDHAUS, debido a que el Estado es soberano y ejerce la última autoridad legal, no existe recurso alguno en el sistema legal2. Desde el punto de vista interno, estos créditos suelen ser inejecutables o sometidos a prerrogativas a favor del ente público que, normalmente, hacen infructuosa cualquier acción legal; desde el punto de vista externo, generalmente el país deudor carece de bienes suficientes para ejecutar semejantes montos y los que tiene, están protegidos por tratados internacionales por estar destinados a funciones diplomáticas; es posible también que posea bienes revestidos de personalidades jurídicas diferenciadas tal como sucede con empresas públicas, lo cual impide ejecutar decisiones judiciales al respecto. Este riesgo está latente en cada operación que realizan los inversionistas, sin embargo, lo asumen en sus diversos grados con la expectativa de obtener beneficios.


			En el peor de los casos, aún cuando la posibilidad de incumplimiento aumenta, siempre existe la expectativa de obtener ganancias. Ello obedece en gran parte a la propia naturaleza del sistema con la que se configura la credibilidad como presupuesto necesario para el endeudamiento público.


			LA DEUDA PÚBLICA FORMA PARTE DEL ENTRAMADO PRESUPUESTARIO


			Hemos definido el presupuesto público como “el instrumento legal en el cual se realizan las estimaciones de ingresos que tendrá un ente público así como las autorizaciones para realizar gastos durante un tiempo determinado y a su vez constituye un instrumento de planificación de las políticas públicas con miras al cumplimiento de los fines del Estado”3 La deuda pública adquiere en los presupuestos nacionales un papel decisivo por su doble carácter, tanto de generador de ingresos como de gasto permanente. 


			Aún cuando tradicionalmente se atribuye al endeudamiento público un carácter excepcional, puede mantener dicha condición por imperio de disposiciones legales, si bien, desde el punto de vista económico, no lo sea. La fluidez con la que se produce la deuda pública es totalmente habitual y hoy día se consideran indispensables tanto las leyes aprobatorias del presupuesto público como las leyes autorizatorias de operaciones de endeudamiento público. Dentro de las clasificaciones del gasto público existe una que distingue entre gastos fijos y gastos variables; ya de antaño ORIA incluía en los gastos fijos la deuda pública, al señalar: “Se llaman gastos fijos los que se producen en los sucesivos presupuestos, por responder a una necesidad formal y constante y en cierto modo homogénea, como los que entraña la deuda pública, los correspondientes a sueldos y en general los de toda la administración pública”4, mantienen cifras o porcentajes relativamente constantes. RESTREPO ha resaltado que “en el manejo de las finanzas públicas modernas el recurso al crédito público es algo usual, prácticamente permanente, y los recursos obtenidos por este conducto no están necesariamente asociados al financiamiento de gastos excepcionales”5.


			Desde el punto de vista financiero no cabe duda que gastos como el pago de intereses de la deuda pública forman parte de los gastos ordinarios. Tiene toda la caracterización que señala BAQUERO, es decir, “tiende a presentarse en cada ejercicio presupuestario de manera constante y periódica”6; contrario sensu se descarta su carácter accidental, esporádico o no periódico. Similar situación ocurre en su valoración como ingresos público, ya que desde este mismo punto de vista se trata de un ingreso ordinario. No obstante, la legislación puede atribuir un carácter extraordinario tanto al pago de deuda como al ingreso por endeudamiento público, todo ello con la finalidad de separarlos del régimen jurídico ordinario tanto de ingresos como de gastos. 


			El endeudamiento público es una figura paralela al presupuesto público y ninguno de estos instrumentos parece cumplir su función específica, sin desprenderse uno del otro. Con el presupuesto público se produce la ordenación de la actividad financiera del Estado, es permanente año tras año y en igual medida lo es el endeudamiento público. 


			LA CREDIBILIDAD COMO SOPORTE DEL ENDEUDAMIENTO PÚBLICO


			El endeudamiento público está marcado por un elemento previo de tipo subjetivo constituido por la credibilidad que posee un Estado para cumplir con las obligaciones que va a adquirir. Desde antiguo existe la idea que el crédito se vincula con la idea de creencia; ORIA señalaba que se traducía en dos formas: “la confianza o fe en la moral de una persona dispuesta a cumplir sus deberes y obligaciones, y la creencia de que podrá cumplirla por disponer de medios económicos”7. A partir de este planteamiento, el autor señala que el crédito público se mueve en “[e]l espíritu de especulación, la esperanza de una futura ganancia o enriquecimiento”, propias de la forma capitalista.


			El crédito público es identificado con la confianza que se tiene, o de la que disfruta un Estado de cumplir con sus obligaciones; se nutre de la posibilidad cierta de cumplir con las mismas. Ello da origen a definiciones de crédito público como la formulada por VILLEGAS cuando señala que es “la aptitud política, económica, jurídica y moral de un Estado para obtener dinero o bienes en prés­tamos”8. Nunca un Estado se ha encontrado tan cerca de ocupar una situación idéntica a la de un particular como sucede con el crédito público, y ello porque no podrá basarse en su ius imperium para imponer a los particulares el otorgamiento de un préstamo, ni para modificar unilateralmente las condiciones en las que fue adquirida la deuda pública; aunque ciertamente que al final del camino podría recurrir a esta opción pero ello iría claramente en contra del Estado de Derecho y acabaría o menoscabaría en gran medida la credibilidad que puede tener en los mercados de deuda pública con unas consecuencias difíciles de superar en el corto y mediano plazo.


			Existe hoy día un reconocido carácter contractual del empréstito público, la voluntad del prestamista es fundamental para que el mismo sea otorgado, según el grado de credibilidad que tiene un inversionista en el ente público solicitante. Ha existido históricamente un tipo de empréstito de tipo forzoso, en el que no existe el consentimiento del acreedor; DUVERGER los ha llamado “empréstitos obligatorios”9 y EHEBERG, “empréstitos fiscales”; en ellos se produce una “re­quisición temporaria de capital” como lo señalaron ORIA y SAINZ DE BUJAN­DA; este último autor lo considera una “requisición temporal de capital en la que el Estado no utiliza su crédito, sino su poder de imperio”10. En la actualidad, esta figura parece desterrada de las Finanzas Públicas y del Derecho Financiero, cons­tituye una violación al derecho de propiedad, al menos en condiciones normales de institucionalidad y seguridad nacional. Sólo sería aplicable en el plano del derecho interno de un país pues resulta literalmente inimaginable que una medida de esta naturaleza pueda ser ejecutada en el plano internacional. Entiéndase pues que en la actualidad no hay lugar a la coacción a un sujeto para que realice un préstamo a favor de un ente público. En lugar de eso, la credibilidad y la voluntad del acreedor van a ser fundamentales. 


			El Diccionario de la Real Academia Española asigna a la palabra “credibilidad” la “cualidad de lo creíble”. Mientras que el término “creíble” como un adjetivo que remite a lo “[q]ue puede o merece ser creído”. En nuestra materia, debe ser creíble que el Estado va a cumplir con la deuda pública, y que va a cumplir exactamente en las condiciones pautadas en la emisión de deuda y suscritas por el acreedor. 


			Los elementos anteriores los encontramos presentes en las definiciones de crédito público señaladas por SAINZ DE BUJANDA, quien al respecto señala que con tal expresión “se alude a la posibilidad por parte de un ente público de aprovecharse de la confianza de que puede gozar por parte de otros sujetos de derecho (público o privado) para lograr los medios con que subvenir a sus necesidades11. 


			La credibilidad de un ente público para endeudarse va a depender de factores de diversa naturaleza y no surge de forma automática como resultado de una decisión unilateral del Estado, no surge de una ley, ni de un decreto. El convencimiento para otorgar los fondos a un ente público corresponde a los inversionistas, los convencidos deben ser los inversionistas y no el ente público que va a recibir los fondos.


			La variedad de acreedores puede influir en una mayor dependencia a la credibilidad del país para el acceso al crédito. Los Estados y organizaciones internacionales pueden menospreciar el apoyo de los mercados financieros a determinado país y sumar apoyo financiero mediante la concesión de líneas de crédito supeditados a la implementación de medidas económicas, aperturas de mercados, beneficios fiscales, concesiones mineras o de otra índole, entre otras medidas. Se trata así de un respaldo político que lleva implícito otros intereses que dentro de la escena internacional puede obedecer a razones ideológicas y al interés de no permitir el descalabro de uno de los eslabones de los mercados financieros internacionales, lo cual puede traducirse en un efecto dominó. El propio respaldo de una potencia financiera puede drenar liquidez para que, a su vez, el Estado deudor cumpla con sus acreedores otorgando un lapso de maniobrabilidad financiera en el que pueda restablecer un mínimo de condiciones para continuar operando en los mercados. 


			En estos casos, el respaldo político desplaza el concepto de “credibilidad” pues aunque el país no tenga las condiciones para cumplir con sus obligaciones financieras internacionales, recibe el apoyo de una potencia financiera o de una organización internacional a los fines de alcanzar un cierto grado de estabilidad. No obstante, puede persistir en última instancia un grado de credibilidad del país y ello debido a que se entiende que las condiciones del país deben mejorar a los fines de dar cumplimiento a las obligaciones adquiridas. Diferente es el caso que el crédito público internacional haya sido otorgado deliberadamente a sabiendas de su incumplimiento y a una necesidad permanente de reestructuración a los fines de evitar un default reconocido por la comunidad financiera internacional.


			EL ENDEUDAMIENTO PÚBLICO ES UN FENÓMENO ENDÉMICO


			La necesidad de poseer credibilidad para acceder al endeudamiento público es permanente, ello debido a que el endeudamiento público se ha convertido en un fenómeno endémico. CONTRERAS reconoce que “[e]s una práctica ampliamente extendida en el mundo moderno que los Estados gasten, en cada ejercicio, más dinero que el que recaudan debido a los compromisos políticos y sociales que asumen”12. El ejemplo más importante es la deuda pública de los Estados Unidos de América cuyos montos no dejan de alcanzar cifras records; este fenómeno tampoco para de crecer en ningún país del mundo, aunque el dólar americano, como moneda de reserva y de mayor uso internacional plantea una situación especial pues como afirmara Donald Trump en 2016, sobre la deuda de dicho país: “nunca hay por qué dejar de pagar porque eres tú el que imprimes el dinero, lamento decirles, ¿de acuerdo?”13. 


			Con ello queremos poner de relevancia que la situación financiera de un país latinoamericano no es la misma que la de los Estados Unidos de América (USA); todo ello ha de incidir en los esfuerzos que deben realizar los países emergentes para acudir en el competitivo mercado de la deuda pública. Y por ende, deben realizar mayores esfuerzos para disfrutar de la credibilidad de los inversionistas. 


			Hoy día se analiza, entre otros aspectos, la relación que existe entre la deuda pública y el Producto Interno Bruto (PIB) de los países. Y allí reside una causa de preocupación para los órganos centrales, tal como sucede en Europa con la deuda de España cuya relación ha llegado a estar en más del 100% del PIB. En los últimos años, los términos nominales la deuda de las Administraciones Públicas española es la siguiente: 


			Cuadro 1: Deuda de las Administraciones Públicas españolas
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			Fuente: Banco de España.


			Otra preocupación que surge en estos casos es en qué medida una desproporción de deuda pública puede generar una desatención a gastos impostergables como salud, educación, seguridad y mantenimiento de infraestructuras, generando así tensiones sociales y políticas que pudieran llegar a afectar la credibilidad del país en el plano internacional, al verse afectada la estabilidad institucional de una nación.


			LAS GESTIONES DIPLOMÁTICAS NO GARANTIZAN EL COBRO DE UNA DEUDA PÚBLICA


			Otro factor que fortalece la necesidad de poseer credibilidad para acceder al endeudamiento público es la inexistencia de garantías ante un eventual incumplimiento. Se entiende que el incumplimiento puede ser de diversas modalidades si bien el de mayor gravedad es el incumplimiento total e indefinido.


			Históricamente se puede encontrar en la literatura financiera referencias al “repudio de deuda”, como acto en el que un Estado, según VILLEGAS “niega la obligación derivada del empréstito”14 con lo que se traiciona la buena fe del pres­tamista. Como ejemplos, el autor señala: el repudio de deuda que hizo los Estados Unidos de “las deudas de los Estados Confederados luego de la guerra de sece­sión”, asimismo el repudio que Inglaterra hizo de “las deudas de la República Sudafricana luego de la guerra anglobóer”, y, finalmente, el caso de Rusia que “repudió las deudas contraídas por el zarismo luego de la revolución bolchevique”. Pero estos episodios son históricos y obedecieron a circunstancias muy excepcionales que si bien pueden producirse en esta época, es bastante improbable que sucedan; por ello, las excluimos del presente análisis.


			En contraposición vamos a encontrar el incumplimiento de la deuda pública, cuyas consecuencias, ya hemos señalado “son siempre graves dado que el crédito se basa siempre en la confianza de los acreedores en la capacidad y voluntad de pago del Estado que emite la deuda; el mismo debe llegar a un mecanismo de pago para tener la posibilidad de acudir nuevamente a los mercados, una vez saneadas sus finanzas”15. 


			En estos casos tienen lugar las gestiones diplomáticas de los países de origen de los prestamistas, especialmente cuando se trata de bancos y fondos de inversión. Se trata de lo que DIEZ DE VELASCO llama “protección diplomática de las personas físicas y jurídicas”, de ejercicio discrecional por parte del Estado. Distinto es el caso del uso de la fuerza para el cobro de deudas y uno de cuyos episodios históricos se ubica a finales de 1902 e inicios de 1903 cuando se produce un bloqueo naval a Venezuela por parte de Alemania, Gran Bretaña e Italia debido a deudas que dicho país mantenía con nacionales de esos países16. 


			La reacción diplomática estuvo a cargo de Luis María Drago, Ministro de Asuntos Exteriores de Argentina, señala DIEZ DE VELASCO, quien envía una Nota que debía ser transmitida al Secretario de Estado Norteamericano en la que se manifestaba “…el principio que la Argentina quisiera ver reconocido en que la deuda pública no pudiera provocar la intervención armada, ni mucho menos la ocupación militar del territorio de las naciones americanas por parte de una potencia de Europa”17. Con este episodio queda proscrito el uso de la fuerza para el cobro de deudas públicas, lo cual se corresponde con el artículo 2º numeral 4º de la Carta de las Naciones Unidas cuando señala que los miembros de dicha organización “en sus relaciones internacionales, se abstendrán de recurrir a la amenaza o al uso de la fuerza contra la integridad territorial o la independencia política de cualquier Estado, o en cualquier otra forma incompatible con los Propósitos de las Naciones Unidas”. 


			Así pues, las gestiones diplomáticas que pudieran crear expectativas de un acreedor de deuda pública no son efectivas en tanto no se crea una situación jurídica diferente al vínculo obligacional que ya existe y cuyo origen no es negado por un Estado deudor. Se descarta así que pueda acudirse al uso de la fuerza para forzar el pago de deuda pública. Si esto es así, el interés del acreedor debe centrarse en la credibilidad que el país tenga, esa va a ser su mejor garantía de pago. 


			SOLUCIONES FRAGMENTADAS Y HETEROGÉNEAS EN LA SOLUCIÓN
DE CONTROVERSIAS


			LOCHAGIN sostiene una tesis bastante interesante y reveladora en cuanto al supuesto que estamos señalando. Para este autor, en las crisis internacionales de deuda pública que conducen a la necesidad de reestructuración, los criterios de solución de controversias, cuando existen, se presentan de forma fragmentada y heterogénea18. Si ello es así, no puede ser interés de un acreedor internacional tener que verse en situaciones de esta naturaleza. La credibilidad en el Estado constituye el muro de prevención ante las adversidades que conlleva, generalmente, una inmovilización de importantes sumas de capital por incumplimiento de pagos. 


			En tales casos, señala el autor, existe una composición no uniforme de regímenes aplicables que se expresa tanto en áreas de penumbra en las cuales los criterios de decisión son imprecisos y de incipiente configuración jurídica, como en disciplinas colindantes que someten un mismo acto a decisiones distintas que operan bajo racionalidades distintas. Cuando un Estado deja de cumplir sus obligaciones financieras o amenaza hacerlo, desencadena reacciones contrarias por parte de los acreedores insatisfechos; los juristas van a tener dificultades considerables para comprender, por categorías normativas, algunas preguntas básicas y problemas mayores para ofrecer soluciones satisfactorias y permanentes. Asimismo, señala LOCHAGIN, que tal vacilación no discurre sólo por la ausencia de un cuadro regulatorio específico e inmediatamente identificable con parámetros sólidos sino que también se manifiesta en la imprecisión de reglas que permitan definir procedimientos y órganos competentes para dilucidar las controversias derivadas de la inejecución de las obligaciones financieras externas. No es que estas cuestiones sean ajenas al Derecho, sino que las reglas aplicables, cuando pueden ser identificadas, no constituyen un conjunto articulado y coherente. 


			También se refiere el autor a la credibilidad del Estado. Señala que las situaciones en que las condiciones de pago de la deuda pública deben ser alteradas, ya sean caprichosas o necesarias, forzadas o voluntarias, implican el empeoramiento de las expectativas en cuanto a la credibilidad del Estado y el compromiso de su capacidad de atraer el crédito disponible, no raramente con sanciones económicas y políticas de otros Estados y de la generalidad de la comunidad financiera. En particular, en el caso de los acreedores privados, el pragmatismo frente a un deudor que interrumpe los pagos puede conducir a rápidas decisiones de retirada de inversiones, capaces de afectar el crédito público de tal manera que la mera posibilidad de las sanciones de exclusión de los mercados, impuestas espontáneamente por el propio mercado, sería capaz de inhibir la morosidad del Estado19. 


			El autor destaca asimismo que la resolución de conflictos de deuda pública externa se presenta bajo un contexto problemático caracterizado por una multiplicidad de agentes y normas aplicables. No se trata de una anarquía sino de una atomización que provoca la intercesión de regímenes no concatenados20. Este complejo panorama estimula que los inversionistas prefieran evitar el ejercicio de acciones jurídicas y con ello, dirigir sus inversiones hacia países que poseen una credibilidad inquebrantable. 


			FACTORES PERMANENTES Y EVENTUALES INCIDEN EN LA CREDIBILIDAD


			La credibilidad puede ser enmarcada desde diversos puntos de vista, podemos distinguir entre credibilidad del país y la credibilidad del gobierno. La credibilidad del país se deriva de las condiciones inherentes a factores productivos o vocación productiva del país y las cuales forman parte de los procesos económicos permanentes. Aquí no se puede hablar solamente de la clase de actividades propias de un país sino también del volumen con el que las mismas se realizan. En los países monoproductores esta condición se convierte en determinante para su credibilidad en materia de endeudamiento público y es claramente identificable pues es reconocido en los círculos económicos tanto nacionales como internacionales. También es posible considerar la disponibilidad de recursos naturales que tiene un país aun cuando no hayan sido explotados, así sucede con el oro, diamante, minerales raros, entre otros, a largo plazo son la garantía de crecimiento económico, de la riqueza capaz de soportar el pago que el país deberá realizar de compromisos financieros, especialmente a nivel internacional.


			La conexión internacional de una economía con otra, u otras, es inevitable en tiempos de globalización. Y más en círculos de deuda pública en los que las plazas de inversión de deuda pública se centran en algunas bolsas de valores y cada país pasa a formar parte de un simple segmento del abanico de posibles inversiones. La diversificación económica entra a jugar un papel fundamental al garantizar que los riesgos en la producción no se basan en un solo elemento, en estos casos no es normalmente previsible que la misma se vea afectada de forma general por una misma causa. En estos términos, el crecimiento económico está relativamente garantizado y con ello se considera que el país tendrá la posibilidad de hacer frente a sus compromisos de deuda pública. Los factores eventuales en materia económica se asocian a aspectos que pueden incidir de manera no permanente en el crecimiento económico de un país; estos aspectos pueden incorporarse de forma definitiva a la vida económica de una nación.


			Ahora bien, un inversionista no puede conocer de forma individualizada la información certera sobre esos factores permanentes y eventuales que inciden en la credibilidad como emisores de deuda pública. Pues de por sí, como afirma SÉRUZIER resulta difícil tener una medida de la situación económica de un país, “ya que son muy diversas las actividades de unos y otros”, este conocimiento “constituye un desafío de la mayor importancia, en particular para los responsables de la política económica”, pero no sólo para ellos sino también “para todos los ciudadanos, comenzando por los hombres de negocios, cuya actividad depende en alguna medida de su entorno macroeconómico”21. 


			De esta manera, los mercados de deuda pública deben ser objeto de estudio a partir de su sometimiento a una autoridad única encargada de las políticas financieras, es decir, si el país forma parte de un espacio de integración en el que una institución ha asumido estas riendas, esta entidad desplazará al país como centro de referencia, tal como sucede con la Unión Europea (UE) y el Banco Central Europeo (BCE). Caso contrario la unidad país representaría el punto de referencia, como sucede con los Estados Unidos de América (USA) y la Reserva Federal o un país latinoamericano y su respectivo banco central.


			LAS CIFRAS MACROECONÓMICAS SON DETERMINANTES


			La contabilidad nacional aparece así como “un instrumento de medición privilegiado al servicio de la ciencia económica”22, lo hace tanto a nivel microeconómico como a nivel macroeconómico. Los comportamientos individuales e interindividuales de los particulares no atañen a la deuda pública, tampoco los precios y cantidades, lo que sí se encuentra vinculado a los fines de la credibilidad para el endeudamiento público es la macroeconomía. 


			La macroeconomía es definida por SAMUELSON y NORDHAUS como el “estudio del comportamiento de la economía como un todo. La macroeconomía examina las fuerzas que afectan simultáneamente a muchas empresas, consumidores y trabajadores”. Su origen como ciencia, señalan los autores citados, “viene fundada por John Maynard Keynes al tratar de entender el mecanismo que condujo a la Gran Depresión”. Interesante la acotación que realizan sobre la consagración en los Estados Unidos de la Ley de Empleo de 1946 en la que “el Congreso confirmó la función del Estado en el estímulo del crecimiento del producto, la promoción del empleo y el mantenimiento de la estabilidad de precios”23. Con ello queremos resaltar que el papel del Estado es determinante en la economía aún en países considerados como de extremo liberal en materia económica, con ello se da paso a las políticas macroeconómicas tomadas dentro de un territorio que podemos considerar único a afectos de deuda pública. 


			Como objetivos de la política macroeconómica SAMUELSON y NORDHAUS, señalan la producción, el empleo y la estabilidad de los precios, y como instrumentos figuran la “política monetaria, controlar la oferta monetaria para determinar las tasas de interés” y la política fiscal, esto es, gasto público e impuestos24. Ahora bien, la medida que mayor incidencia tiene en la credibilidad para acceder al crédito público es, sin duda, el Producto Interno Bruto (PIB), pues es el mejor reflejo de la economía de un país. Se trata de “la medida del valor de mercado de todos los bienes y servicios finales –cerveza, automóviles, conciertos de rock, paseos en burro, etc.– producidos en un año en un país” así lo definen SAMUELSON y NORDHAUS quienes acotan que como “medida de la producción más exactamente observada; funciona como el pulso, cuidadosamente vigilado, de la economía de un país”. Estos autores consideran que “a pesar de las fluctuaciones de corta duración que se presentan en los ciclos económicos, las economías avanzadas generalmente muestran, en el largo plazo, un crecimiento continuo del PIB y un mejoramiento de los niveles de vida, proceso al que se le conoce como crecimiento económico”25. Un PBI en crecimiento es un gran incentivo para que un país acuda al endeudamiento público pues los inversionistas entienden que existe una mayor posibilidad de cumplimiento de la deuda pública y una mayor disponibilidad de divisas para hacer frente a compromisos internacionales.


			Si bien la correlación entre PIB-Deuda pública se ha incrementado vertiginosamente en la última década, por ahora no parece merecer mayor preocupación por parte de los bancos centrales y los inversionistas, siempre que exista crecimiento del PIB que garantice la continuidad de los pagos; como ya hemos señalado, el endeudamiento público es un fenómeno endémico en el siglo XXI. No obstante, si bien no puede hablarse de una estricta correlación PIB-deuda pública, se entiende que el endeudamiento público debe guardar una correlación con las cifras macroeconómicas a corto, mediano y largo plazo; un país no puede asumir deudas que sabe, de antemano, no tendrá la capacidad de cumplir debido a una proyección decreciente de su PIB. Esto debe ser considerado forzosamente por la legislación de cada país en el proceso de consideración sobre las emisiones de deuda y la cual debe ser total y absolutamente viable. 


			CREDIBILIDAD Y ACCIÓN DE GOBIERNO


			Las políticas llevadas a cabo por un Gobierno nacional pueden contribuir a fomentar la credibilidad de un país en su acceso al endeudamiento público; no obstante, algunas de estas acciones no deben ser sobredimensionadas. Podemos señalar los instrumentos de la política macroeconómica tales como la política monetaria y la política fiscal.


			Los gobiernos deben tomar todas las medidas necesarias para mantener su credibilidad como pagadores de las deudas que puedan llegar a asumir; y la mejor manera de hacerlo es pagando puntualmente sus obligaciones. La política de cumplimiento efectivo de la deuda pública se ha constituido en la manera más efectiva de convencer que un país tiene la condición de buen pagador, aún en tiempos difíciles para su crecimiento económico. Y ello es así porque si la deuda pública es un fenómeno endémico, las condiciones para que la misma se produzca deben ser celosamente cuidadas ante una reacción económica que pueda excluir al país de los círculos internacionales de inversionistas-Estados deudores. Se entiende que estas condiciones deben tener un carácter permanente, la estabilidad siempre es una garantía de pago para los inversionistas.


			La deuda pública pasa a estar dramáticamente vinculada con el gasto público ya que si bien el Estado recibe dinero proveniente de los inversionistas y el cual destina a cubrir algunos de sus gastos, también debe incluir dentro de sus gastos anuales los vencimientos de tales deudas así como el pago de intereses; es así como el pago de la deuda pública se convierte en uno de los elementos que debe ser equilibrado dentro del presupuesto de una nación en correspondencia con los demás gastos. Ya hemos señalado que la deuda pública forma parte del entramado presupuestario.


			La doctrina plantea tres puntos de vista sobre la naturaleza de la actividad financiera del Estado. La económica, según la cual lo determinante son los conceptos económicos; la sociológica (PARETTO) que postula que las decisiones financieras vienen impuestas por una clase dominante según sus intereses particulares; finalmente, la política, debido a que en las decisiones financieras se da un predominio de los intereses del propio Estado, de sus fines, en una consideración que puede verse vinculada con elementos ideológicos26. Ahora bien, debemos plantearnos si según estas posturas un gobierno puede llegar a no priorizar el pago de la deuda pública dentro del gasto público. La respuesta fáctica es no, como principio general, los gobiernos siempre pagan la deuda pública aún a costa de recortes significativos en materia social; la excepción es cuando no lo hace. La historia de las últimas décadas ha demostrado que ello ocurre en situaciones macroeconómicas extremas como fue la crisis de deuda argentina.


			Desde el punto de vista conceptual tampoco tendría sentido dejar de pagar la deuda como acto voluntario del Estado pues el endeudamiento público posee un carácter ordinario y todos los gobiernos acuden al mismo. Aún cuando se puede dar preferencia a cualquiera de las teorías señaladas, el resultado es el mismo, esto es, el país no puede perder su credibilidad en materia de deuda pública pues esta actividad forma parte de sus actividades financieras habituales. Adquiere gran importancia la opinión de los bancos centrales y el papel desempañado por los órganos legislativos encargados de aprobar las operaciones de financiamiento, especialmente cuando se está en el último año de un período de gobierno.


			LOS ALIADOS SON IMPORTANTES


			Resulta curioso que al margen de los aspectos anteriormente expuestos, un país que se encuentre carente de credibilidad para acudir al endeudamiento público pueda ver cambiar su panorama de forma extrema y pasar a ser un deudor con amplio respaldo financiero. El accionar de un actor financiero internacional puede ser determinante para que un país pueda equilibrar sus finanzas y hacer frente a otros compromisos internacionales; se debe advertir que estos actores tienen diversos intereses, el más importante es mantener la estabilidad del sistema financiero internacional para que no se produzca un efecto dominó ante el incumplimiento de un país deudor. Así, la falta de credibilidad de un país para cumplir con la deuda pública se puede multiplicar, el pánico apoderarse de los mercados y traer consecuencias ampliamente riesgosas para la economía mundial. 


			De modo que, como hemos subtitulado este apartado de forma irónica y poco jurídica, los aliados son importantes. Contrario sensu si el país no posee una importancia relevante, ningún actor relevante en la comunidad financiera internacional prestará el apoyo necesario para recuperar la credibilidad. Aparecen así instituciones como el Fondo Monetario Internacional (FMI), el Banco Mundial (BM) y el Banco Central Europeo (BCE); asimismo, la pérdida del apoyo brindado por estas instituciones podría traer resultados nefastos para la credibilidad de un país, aunque no tendría que ser así necesariamente. Los inversionistas pueden mantener la credibilidad en el país aún cuando el mismo no disfrute del beneplácito de estas instituciones, obedeciendo a los aspectos señalados supra en la presente investigación.


			Pero no podemos dejar de reiterar que los intereses de un actor internacional no tienen que ser necesariamente económicos; también pueden obedecer a aspectos geoestratégicos. En la actualidad, nos ubicamos en la agenda de las grandes potencias y su papel actual en la escena internacional o su proyección a futuro, tal como sucede con Rusia y China; desde luego que en aras de mantener su hegemonía, los Estados Unidos de América (USA) y sus aliados deben brindar los mecanismos de auxilio convenientes a países en situación crítica, pero también negarla a quienes se oponen al mismo. RESTREPO hace referencia a antecedentes históricos en los cuales el empréstito estuvo asociado a fines políticos y para ellos nos remite hasta la “época que transcurre hasta finales del siglo XVIII” en la que los grandes financistas de las coronas europeas llegaron a tener un notable poder político27.


			Las sanciones impuestas por países como los Estados Unidos de América (USA) limitan jurídicamente la posibilidad de un país de acudir a los mercados internaciones tradicionales de deuda pública, tal como sucede actualmente con el caso de Venezuela. Los inversionistas pueden tener la confianza de pago a largo plazo y podrían estar dispuestos a invertir en su deuda pública, no obstante, se deben abstener de invertir, a los efectos de no ser objeto de sanción por parte de las autoridades financieras estadounidenses.


			CONCLUSIONES


			La credibilidad constituye un concepto que excede del plano jurídico, no obstante, es un presupuesto indispensable para el funcionamiento de la deuda pública. No es posible establecer una regulación normativa al respecto pues la misma es el resultado de un conjunto de factores de diferente naturaleza, especialmente aquellos que resultan de la política monetaria y fiscal.


			Sin la existencia de credibilidad a favor de un ente público, las figuras jurídicas diseñadas al respecto pueden quedar carentes de toda pertinencia. Se convive así con figuras mixtas de procedencia tanto jurídica como económica, estas últimas revestidas de elementos no siempre definidos de forma clara y precisa. La fuerza de los mercados puede llegar a asumir lo que el Derecho no es capaz de regular en materia internacional.
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			ASPECTOS REFERENCIAIS


			O exame que se propõe ao tema Dívida Pública busca formar a compreensão primeiramente sistêmica, buscando entender o fenômeno na sua inserção no binômio Estado-Governo, seja na dimensão de identificar suas causas e finalidades, bem assim como sua gestão. Tal entendimento impõe, também, uma visão transdisciplinar, porque há de se compreender a vida financeira do Estado e sua regulação em conexão com a Economia e sua regulação, nos remetendo, portanto, ao Direito Econômico. É também da visão proposta levar em conta “a outra ponta” das Finanças Públicas, enfocando os entes Receita e Despesa, mas, sem descurar de que a Receita, precipuamente decorrente da tributação, precisa levar em conta o impacto dela na Econômica, atentando para a dimensão extrafiscal dos tributos, reconhecendo que sempre os tem, malgrado a ponderação de Eusebio Gonzales1 de que a finalidade do tributo é “arrecadação”. É nesta percepção que se vai examinar o tema com a sua inserção do contexto das Finanças Públicas e, em seguida, compreender o seu regramento jurídico concernente ao Direito Financeiro.­


			Outro aspecto a considerar no exame que se faz do tema é o da organização do Estado. Com efeito, é de ser levado em consideração o aspecto relativo ao custeio, financiamento, gestão financeira e capacidade arrecadatória das divisões intraestatais ou internas, porquanto a Federação Brasileira se estrutura em três níveis, já que os Municípios têm estatuto constitucional que inclui competência tributária e funcional. Assim considerado, é importante levar em conta o que podemos denominar como “conjunto federativo”, para abordar o tema: Dívida Pública.


			Desta forma, é assim que se pensa numa abordagem com traços de sistematicidade e transdisciplinaridade.


			Outro ponto referencial que se adota é o da necessidade de equilíbrio orçamen­tário e financeiro, resultante da necessária responsabilidade fiscal, reconhecendo desde logo que o desequilíbrio é gerador de problemas complicados, com reflexos econômicos gravosos e causador de danos sociais severos, com o que se infere contrariar a razão de ser da organização Estatal e da Ação Governativa, obrigatoriamente voltada para o bem comum, o bem geral, o bem-estar da sociedade.


			Noutras palavras, a ordem financeira equilibrada, adequada e saudável, é requisito material importante para a efetivação dos Direitos Fundamentais, que vem a ser orientador principal da organização constitucional brasileira em particular, e, de certa forma, horizonte do constitucionalismo dos nossos dias. 


			O ponto de partida está em que o Estado não tem entre suas finalidades, objetivos, e mesmo vocação, a produção de riquezas, de bens e produtos, salvo naqueles modelos de economia estatal, já superados pela experiência histórica, ilustrando-se como exemplo o caso da China, que afirmando manter a sua formulação política e seu regime, enveredou para o campo da economia com traços do que se poderia chamar de “liberalistas”, concorrendo fortemente no mercado internacional.


			O Estado tem vocação e finalidades próprias. Para atender à sua vocação, demanda de uma estrutura jurídico-política destinada a instrumentalizar o exercício de suas finalidades e objetivos, estes sim, politicamente definidos, em conformidade com consensos predominantes que flutuam na sociedade, balizando as escolhas desta mesma sociedade quanto à realização e desenvolvimento de serviços públicos e de ações concretas, para as quais demanda de recursos financeiros que vai buscar na sociedade, esta fim, produtora real de riquezas, bem e serviços.


			A obtenção destes recursos é feita através da arrecadação de contribuições pecuniárias impostas compulsoriamente aos indivíduos e suas instituições, estando o fundamento deste dever na solidariedade social que embasa a organização da sociedade humana e que se pode sintetizar no dever de todos e de cada um em contribuir na medida de sua capacidade para os objetivos e interesses gerais.


			O funcionamento deste sistema acontece através do Governo, gizado na forma constitucionalmente estabelecida, mas, diante do quadro de desafios postos, não basta que haja governo, mas que este governo seja qualificado pela capacidade de, dirigindo o processo, produzir resultados concretos e objetivos, perceptíveis pela sociedade e pelos indivíduos, em resposta às necessidades e demandas postas através dos mecanismos de pactuação política e social. É exatamente este aspecto que vem ganhando destaque no século XXI, através da ideia de Bom Governo, entendido como probo e correto, submetido e observante da moldura jurídica estabelecida para a sua ação, mas também, eficiente na sua ação, hábil para a consecução dos objetivos e finalidades públicas.


			Naturalmente que quando se cogita de “bom governo”, como sendo aquele capaz de organizar as discussões e decisões e conduzir da formulação e estabelecimento de consensos sociais sobre os temas e problemas identificados dentre as demandas sociais, e, problematizando-os, formular respostas concretas para atendê-los, inclusive (e principalmente) estimando os recursos e o tempo necessário e adequado à consecução desses objetivos, estamos, muito mais buscando uma “utopia possível”, do que uma realidade concreta. Cabe, inclusive, assinalar que isto tudo acontece no contexto de um processo histórico-social, sujeito às circunstâncias e injunções de toda a ordem, o que sujeita as coisas às vicissitudes conjunturais e que, não raro, aderem à estrutura delas, daí resultando o que na realidade se acaba por ter como o “bom governo possível”, com todos os defeitos e qualidades da sociedade que o gera, levando-nos a crer serem antes características do que propriamente “defeitos e qualidades”, até porque estes são mais da sociedade e é este o motivo pelo qual se projetam e se apresentam nas construções dessa mesma sociedade, como o são os governos e estrutura políticas, destacando-se serem inerentes às contradições que permeiam o conjunto.


			Esta leitura no leva a recordar as palavras de Afonso Arinos de Melo Franco2, na sua obra clássica Teoria da Constituição, de que não se pode ser otimista para não ser “pateta”, mas também não se pode ser pessimista, porque tal implica descrer do ser humano.


			A linha de condução da reflexão que se desenvolve é a de que o problema tem implicações tão profundas quanto essenciais, com duas outras dimensões da vida humana: a política, quando diz respeito às escolhas e decisões inseridas no consenso construído, e a econômica, porque a relação do Estado com a economia da sociedade é inafastável, independentemente de se tem postura intervencionista, forte ou fraca, ou absenteísta, o simples fato de impor contribuições obrigatórias e de realizar despesas para desenvolver suas atividades, influi e participa da economia, nela tudo isto provocando efeitos, ora positivos, ora negativos.


			Eis aí porque se entende necessária a abordagem transdisciplinar e sistêmica do tema, como afirmado ao início.


			1. VIDA FINANCEIRA DO ESTADO


			Celso Ribeiro Bastos3, estudando o tema, faz observação que contribui para o entendimento que se pretende submeter, quando diz: 


			A atividade financeira tem, inequivocamente, um objeto econômico na medida em que lida com recursos que têm esta natureza. No entanto, seria um grave erro identificar-se como financeira toda a atividade econômica do Estado. Há momentos em que este interfere na economia, quer regulamentado-a, quer praticando, direta ou indiretamente, atos de economicidade manifesta. Nem por isso, contudo, tornam-se eles financeiros. É necessário separar-se o Direito Econômico do Financeiro. O primeiro tem por objeto o estudo das normas que disciplinam o comportamento do Estado relativamente à economia, isto é, a disciplina jurídica da macroeconomia. O segundo disciplina a captação, guarda e dispêndio dos recursos públicos. Na atividade economia, propriamente dita, está sempre presente o objeto consistente na geração de bens ou serviços, enquanto que a atividade financeira figura sempre a preocupação com o fenômeno do ingresso ou saída de recursos exclusivamente financeiros.


			Temos claro que a “captação, guarda e dispêndio” de recursos produz impacto direto na Economia, seja porque retira recursos dos particulares com a captação, quanto quando ao os gerir faz despesas, remunerando mão de obra, adquirindo bens e serviços, gerando, assim, renda para os particulares, produzindo efeitos diretos na economia. Tal evidencia a impossibilidade material de “neutralidade econômica do Estado”.


			Resgatando-se que a atuação do Estado tem como orientador de suas atividades e ações as escolhas da sociedade, estas escolhas, seja na fixação delas mesmas, seja no processo de sua elaboração, têm natureza política porque acontecem no contexto de disputas sociais por benefícios, pactos e acordos no ajustamento delas e na construção das posições intermediárias que gerem a necessária estabilidade, fundada na concertação sobre elas, como já o percebia Aliomar Baleeiro4:


			A despeito de quanto se tem escrito e discutido, não há critério rigorosamente científico para tal distinção (necessidades gerais e públicas). Em princípio, todas as necessidades públicas são coletivas, mas a recíproca está excluída, pois existem necessidades de interesse geral ou coletiva que não são necessidades públicas. A necessidade é pública quando, em determinado grupo social, costuma ser satisfeita pelo processo do serviço púbico, isto é, quando o Estado, ou outra pessoa de direito público, para satisfazê-la, institui ou mantém um regime jurídico e econômico especial propício a sua obrigatoriedade, segurança, imparcialidade, regularidade, ou continuidade a cargo de seus agentes ou por delegação a pessoas sob sua supervisão. Necessidade pública é toda aquela de interesse geral, satisfeita pelo processo de serviço público. É a intervenção do Estado para provê-la, segundo aquele regime jurídico, que lhe dá colorido inconfundível. A necessidade torna-se pública por uma decisão dos órgãos políticos.


			Releva destacar a esta altura que a partir destas escolhas, que podemos chamar de qualificadas porque consensualmente escolhidas e fixadas pela estrutura e mecanismos políticos da sociedade, é que se vem a ter os elementos determinantes do volume e fluxo de recursos que a sociedade vai compulsoriamente fornecer ao Estado para a realização. É imperativo reconhecer com Edilberto Carlos Pontes Lima5:


			Como, em vez de anjos, há apenas pessoas com interesses, falhas e, claro, algumas virtudes, o governo – ou o Estado, em termos mais gerais – é uma instituição presente em todas as sociedades, em todos os lugares. O Estado entre várias funções estabelece e faz cumprir as leis (inclusive por meio de violência) promove políticas públicas e redistribui renda. O tamanho do Estado, as áreas e em que grau ele atua é que variam ao longo do tempo e conforme o lugar. Há pessoas que defendem um a presença substancial do Estado, enquanto outras defendem participação mais modesta.


			Estamos entre os que propõem examinar a questão da Dívida Pública, indo além do fenômeno em si, diversamente, se a procura entender considerando os aspectos do papel atribuído ao Estado, da forma governativa e dos instrumentos de formação das escolhas políticas que dão moldura e forma a ação estatal/governamental, reconhecendo estar nelas a sede da formulação das Finanças Públicas, tanto no que respeita aos ingressos, quanto em relação às despesas, e, daí as implicações deste processo estatal e político no processo da economia e no seu curso. Noutras palavras, há de se enfocar o tema considerando-o de forma sistêmica e interativa, tendo claro que são entes e instituições distintas, porém estreitamente relacionadas, funcionando interativamente, produzindo efeitos e influência substancial um nos outros, porquanto a Política Econômica implica em obtenção e dispêndio de recursos financeiros, e a tributação, não apenas o modelo ou tipologia dos tributos, mas a sua forma de lançamento e a gestão arrecadatória implicam em ônus adicionais aos contribuintes, onerando a atividade econômica pela ampliação dos custos “administrativos” da atividade empresarial e no ambiente de negócios, que pode favorecer ou dificultar o processo de geração, distribuição e consumo de bens e serviços, ditando o ritmo da economia. Da mesma maneira as formas, critérios e controles dos dispêndios financeiros do Estado igualmente produzem impacto no processo da economia, favorecendo-a ou servindo-lhe de empecilho.


			Há, assim, sem dúvida, que se posicionar o problema da Dívida Pública, seu perfil, objetivos, causas, formas de financiamento e gestão, contextualizando-o em sua relação estreita e necessária com a economia. É o que se pretende ao longo deste estudo.


			No posicionamento formulado é de ver-se que o exame das Finanças Públicas obriga que se considere a Política Financeira praticada pelo Estado no exercício das atividades que lhe correspondem porque, em relação a esta última, é forte o conteúdo político das escolhas e decisões formuladas, patenteando um aspecto que se considera relevante, qual seja, o caráter e natureza ins­tru­mental das Finanças Públicas e da Política Financeira, que desempenham o papel de viabilizar a realização das Políticas Econômicas e Sociais estabelecidas e executadas pelo Estado. Tal aspecto já era percebido por Aliomar Baleei­ro6 que observa: 


			A Ciência das Finanças, entendida como disciplina ontológica, não aprova nem desaprova, não é moral nem imoral, mas amoral. Diz o que é porque é. Já a Política Financeira se inspira em objetivos morais e políticos (objetivos demográficos, higiene, nivelamento de classes, desenvolvimento, recuperação da prosperidade etc.). Estatui sobre o que deve ser e comporta uma técnica arte de como fazer, saber como fazer (know-how).” E mais adiante pontua: “Ao invez das “finanças neutras” da tradição, com seu código de omissão e parcimônia tão do gosto das opiniões individualistas, entendem hoje alguns que maiores benefícios a coletividade colherá de “finanças funcionais”, isto é, a atividade financeira orientada no sentido de influir sobre a conjuntura econômica. Destarte, o setor público – a “economia pública” – não se encolhe numa vizinhança pacífica e tímida junto às lindes da economia privada. A benefício desta é que deve invadi-la, para modificá-la, como elemento compensador nos desequilíbrios cíclicos.


			O Estado faz a organização política da sociedade e, através do Direito, estrutura-se para materializar esta organização, fazendo-a funcionar na busca de seus objetivos através dos mecanismos concernentes ao Governo. Ora, em assim sendo, reconhecendo que no seio da sociedade estão em permanente concorrência e disputa interesses peculiares de grupos e segmentos, naturalmente tendendo à conflitividade; temos que o papel basilar da estrutura Estado/Governo é o de arbitrar e compatibilizar as disputas, construindo pontos de convergência e concertação adequados para estabilizar o processo, mantendo, assim, a organização política da sociedade.


			É exatamente desse processo que emerge a atividade financeira do Estado, que estabelece as formas de obtenção e dispêndio de recursos financeiros para dar vida aos serviços e ações destinados a atender as demandas sociais. É preciso também pontuar que esta atividade estatal de arbitrar e de movimentar os recursos tem clara natureza política porque encerra em si poder real, através do qual pode conduzir comportamentos sociais e econômicos, seja pela influência direta ou mesmo indireta.


			A atividade financeira estatal não se equipara, nem em formas nem em critérios e referências, àquela desenvolvida pelo particular, principalmente porque é norteada por paradigmas consensuados e flutua entre contradições e disputas, como muito bem expõe Fonrouge7:


			Prevê-se, no entanto, que são manifestações fundamentais da atividade financeira de renda, despesas e conservação do patrimônio ou a gestão de fundos públicos e que, enquanto o meteria que desenvolve é econômica, corresponde a sujecto político um, que é o Estado e um objeto da mesma natureza. Essa ligação entre o econômico e o político oferece uma questão de discrepância; Por exemplo, alguns autores consideram a existência de dois estágios ou momentos em atividade, primeiro e segundo Econômico política, com predominância deste último, em enquanto outros, fiéis a hum conceito integral e funcional das finanças públicas, acredite. Há apenas aspectos diferentes de todo hum orgânica.


			E, mais adiante pontua8:


			Possivelmente a única conclusão certa é o fracasso de todos doutrina unilateral, especialmente aqueles clássico que procurou Recolher o problema a questões puramente econômicas. A teoria política e a teoria sociológica, apesar de uma oposição conceitual básica, coincidem na necessidade de computar fatores não econômicos; Discrepâncias aparecem quando se tenta estabelecer o grau de influência que deve ser atribuído a elas, especialmente no que diz respeito aos elementos sociais e políticos.


			Resta claro que todo o ciclo da atividade financeira há de estar permeado pelo conteúdo político e pela influência de elementos sociais. Este aspecto se torna mais visível e perceptível no que respeita à despesa pública, embora o mesmo ocorra no lado correspondente às receitas, valendo colacionar a observação interessante de Luiz Emigdio F. da Rosa Junior9:


			A despesa pública produz efeitos na esfera econômica do país, e, para que se possa entender tal fenômeno deve-se partir da importância do volume das despesas em relação à renda nacional, sendo que nos Estados modernos a despesa pública exceda 30% da renda nacional. Assim, qualquer modificação nessa quantia, seja aumento ou diminuição, tem um inevitável efeito econômico. Há, no entanto, uma diferença entre os efeitos da variação da despesa pública e os da receita pública, porque nesta as consequências da variação do tributo nem sempre podem ser percebidas devido ao processo de repercussão (transferência de carga tributária do contribuinte de direito para o contribuinte de fato) e ao mecanismo dos preços, por exemplo com o ICMS e o IPI. Todavia, na despesa os efeitos da sua variação podem ser sentidos, uma vez que seu alcance pode ser facilmente determinado.” E adiante arremata: “Estes efeitos econômicos da variação da despesa pública ocorrem não só na produção, como na circulação, na distribuição e no próprio consumo.


			A consideração deste impacto da atividade financeira do Estado na vida econômica é essencial ponto da gestão governamental, porque atuação inepta ou desastrada, ou mesmo desviada, o que lamentavelmente frequente, causa sempre e invariavelmente efeitos desastrosos, que trazem consigo os dramas sociais do desemprego, redução de renda das famílias, queda no consumo e consequentemente da produção, perda do poder aquisitivo da moeda (inflação), que vai fatalmente desaguar na instabilidade política e social, o que a todos os títulos é indesejável.


			Resta claro que o exame da vida financeira do Estado na sua amplitude impede que se dirija o enfoque apenas sob o aspecto da legalidade formal, bem diversamente, é imperativo que se considere as repercussões de tudo no mundo real, na ida ao encontro das necessidades públicas, dos direitos fundamentais e de todas as suas repercussões.


			2. DESPESA PÚBLICA, EQUILÍBRIO ORÇAMENTÁRIO E DÉFICIT


			Para a ação direcionada às finalidades e objetivos, o Estado/Governo demanda recursos financeiros para o cumprimento do que lhe cabe fazer conforme o pactuado na sociedade através de suas instâncias decisórias, obtendo os recursos através da atividade arrecadatória. Daí, acontece a etapa seguinte, que vem a ser a aplicação destes recursos, através da realização das despesas públicas, acerca da qual dilucida Aliomar Baleeiro10: 


			Há dois conceitos para a locução “despesa pública”. Em primeiro lugar, designa o conjunto de dispêndios do Estado, ou de outra pessoa de direito público, para funcionamento dos serviços públicos. Assim, nesse sentido, a despesa é parte do orçamento, ou seja, aquela em que se encontram classificadas todas as autorizações para gastos com as várias atribuições e funções governamentais. Forma, por outras palavras, o complexo da distribuição e emprego das receitas para custeio dos diferentes setores da administração. Uma despesa pública é também, noutro conceito, a aplicação de certa quantia em dinheiro, por parte da autoridade ou agente público competente, dentro de uma autorização legislativa, para a execução de fim a cargo do governo. Envolve, em regra geral, fins de serviço público, reguladas pelo Direito Administrativo, realizados segundo a técnica da Ciência da Administração.” E mais adiante observa: “Toda despesa pública pressupõe, como elemento essencial, emprego de dinheiro para objetivos públicos. Em consequência, se o objetivo público é alcançado sem essa aplicação de dinheiro, não há despesa pública, mas outro processo financeiro e administrativo.


			Não discrepa Luiz Emygdio F. da Rosa Junior11, quando examinando o te­ma, pronuncia-se:


			Deve-se conceituar a despesa pública dos pontos de vista orçamentário e científico. A despesa pública, sob o enfoque orçamentário é “a aplicação de determinada quantia em dinheiro por parte da autoridade ou agente público competente, dentro de uma autorização legislativa, para execução de um fim a cargo do governo.


			Já se observou antes que a eleição dos objetivos, as escolhas e opções derivadas dos consensos mediados pelo Estado/Governo são políticos pela sua própria natureza, porque construídos no contexto de disputas e concorrência de interesses e demandas flutuantes na sociedade, como observa Régis Fernandes de Oliveira12:


			A decisão de gastar é fundamentalmente uma decisão política. O administrador elabora um plano de ação, descreve-o no orçamento, aponta os meios disponíveis para seu atendimento e efetua o gasto. A decisão política já vem inserta no documento solene de previsão de despesas.


			No mesmo sentido, Luiz Emydgio Rosa Jr., também reconhece o traço político da despesa pública, porém, visualizando no contexto do que chama de “elementos da despesa pública”, que descreve13: 


			Os elementos da despesa pública são: a) de natureza econômica: o dispêndio, incidente em gasto para os cofres do Estado e em consumo para os beneficiados; a riqueza pública, bem econômico, representada pelo acervo originário das rendas de domínio privado do Estado e da arrecadação dos tributos; b) de natureza jurídica: a autorização legal dada pelo poder competente para a efetivação da despesa; c) de natureza política: a finalidade de satisfação da necessidade pública pelo estado, que é feita pelo processo do serviço público, como medida de sua política financeira. É universal o princípio de que a escolha do objetivo da despesa pública envolve um ato político, referente a determinação das necessidades públicas que deverão ser satisfeitas pelo processo do serviço público.


			Quando se enfrenta a questão da Despesa Pública não se pode fugir da tendência natural da sua expansividade, da sua tendência de crescimento progressivo. Vários são os elementos motivadores deste fenômeno, como o crescimento demográfico, o surgimento de novas necessidades públicas relativas a bens e serviços daí decorrentes, incorporação tecnológica à vida cotidiana, surgimento de demandas novas pela ampliação do espectro dos direitos fundamentais, emergências circunstanciais mais frequentes, pressões internacionais, políticas de intervenção estatal na economia, ampliação da estrutura de prestação de serviços públicos, necessidades de atuação financeira nos mercados, dentre outros. Bem se vê que o que podemos denominar de elementos pressionadores da expansão das despesas são gigantescos, o que torna sempre delicado e difícil tanto arbitrar demandas e necessidades, como formular respostas adequadas, necessárias e viáveis para elas, dentro do universo finito das riquezas, que é fator limitante à capacidade da sociedade de suportar custos.


			Neste ponto é importante rememorar-se a lição de Gaston Jèze14 que em sua classificação de despesas, especialmente quando trata das despesas produtivas e improdutivas, das úteis e das inúteis, apontando como produtivas e úteis as que geram receitas pelo uso e funcionamento, e, contrariamente, as que não geram receitas, são inúteis e improdutivas. Exemplificando as primeiras como a construção de portos e ferrovias, e, as segundas despesas de guerras, assistência e de infraestrutura sem pagamento pelo uso, mas observa que algumas despesas não improdutivas no presente, porém, mais tarde se podem revelar úteis.


			Neste sentido Louis Trotabas15 observa que as despesas públicas são de utilidade pública quando realizadas com finalidade pública e através dos serviços públicos, regrada pelo Direito Administrativo, devendo ser observado que os elementos informadores deste critério são variáveis no tempo nas circunstâncias, e, assim, as despesas flutuam conforme a variabilidade destas mesmas circunstâncias.­ 


			Tais considerações nos levam a considerar o que se denominou de qualidade da despesa, que significa que a despesa há de ser produtiva, avaliados constantemente seus resultados e efeitos, desta avaliação há de decorrer ajustes e adequações maiores ou menores, conforme os resultados obtidos, tudo pautado pela racio­nalidade, o que pressupõe grau razoável de planejamento e articulação adequada entre fins e meios, custo/benefício, portanto, a capacidade real e efetiva de responder com eficácia ao pretendido. Entende-se que é este quadro que legitima o exercício do poder financeiro/tributário do Estado, e substancia a solidariedade social justificadora da contribuição da cidadania via tributos, inclusive quando necessário aumento de sacrifício pela eventual elevação da carga tributária. Diversamente, cresce a resistência à contribuição, com a sensação de insatisfação decorrente da “inutilidade do esforço”, levando a sonegação e omissão no seio da sociedade.


			Neste ponto, é de ver-se que ao tratar do tema é imperioso compatibilizar dois aspectos importantes, de um lado a pressão expansiva, contraposto a outro, da limitação real da sociedade de suportar e fazer face à cobertura de tais necessidades. Este é ponto de atrito e até mesmo de conflito político interno nas sociedades contemporâneas, porque a expansão da despesa implica na necessidade de aumento da receita e, consequentemente, no aumento da tributação, onerando a vida dos indivíduos, famílias e empresas.


			É importante destacar a importância que se reputa fundamental da existência de equilíbrio entre demandas e capacidade de suportar. Antes se referiu que os tributos, fonte principal das receitas públicas, têm efeito extrafiscal, impactando na economia, isto porque a capacidade contributiva dos indivíduos, das famílias e empresas, em nosso ver, tem o limite intransponível do mínimo vital/existencial, significando que a vedação constitucional da tributação confiscatória é, antes de tudo, realidade econômica, exatamente porque vulnera este mínimo. A propósito, o comprometimento da renda privada com a tributação traz dois inconvenientes relevantes, a redução da capacidade de consumo, que afeta a produção, emprego, renda e arrecadação, porque é o consumo que sustenta o sistema, e, também, com igual gravidade, a capacidade de poupança e investimento, que obstaculiza o crescimento da economia e o seu fluxo normal.


			O grande velocino de ouro dos nossos dias é a busca exatamente por este equilíbrio, consideradas as enormes dificuldades e problemas advindos do desequilíbrio, mormente se ocorrente durante lapso temporal significativo.


			O crescimento das despesas é apontado por Baleeiro16 quando diz:


			A ascensão invariável, malgrado a diversidade das circunstâncias, foi reconhecido como uma tendência invencível não só na época moderno, mas até de períodos anteriores, segundo investigações históricas, designando-as os financistas como o “fenômeno do aumento progressivo das despesas públicas.


			Porém, o mesmo autor adverte que17:


			(...) impõe-se, pois, tanto quanto possível, distinguir o aumento aparente do aumento real das despesas públicas. Importa inicialmente a compreensão de que, no caso, há a verificar se determinado grupo político – Estado soberano, província ou município – suporta gravame maior do que anteriormente, em proporção à sua área geográfica e população, para a satisfação de necessidades consideradas públicas. Não basta comparar o balanço ou a prestação de contas da execução orçamentária, no curso de um século ou de um quarto de século, para afirmar-se que decuplicaram as despesas ou mesmo que o custo per capita dos serviços públicos se multiplicou. A comparação há de ser feita com base na renda nacional.


			O citado autor aponta como sendo causas ilusórias do aumento das despesas públicas: a desvalorização da moeda, sistema de contabilidade pública pelo bruto em substituição a sistemas que contemplavam apenas o líquido das receitas, crescimento da população, acréscimo de territórios e transferências de atividades privadas para o serviço público. E, mais adiante, aponta como causas do crescimento real da despesa18:


			Descontadas as aparências, a realidade confirma o crescimento ininterrupto das despesas públicas no sentido de que, em cada Estado, ou mesmo dentro de cada grupo político menor – Estado-Membro ou Município –, é crescente a fração que de suas rendas os indivíduos reservam para satisfação de novas necessidades públicas ou, paralelamente, a extensão e a ampliação da rede de serviços públicos a maiores superfícies geográficas e humanas. 


			Devem ser responsabilizadas pela parte mais considerável do aumento progressivo:


			a) o incremento da capacidade econômica do homem contemporâneo, sobretudo devido ao aperfeiçoamento da técnica de produção e, portanto, da produtividade;


			b) a elevação do nível político, moral e cultural das massas sob o influxo de ideias-forças, que levam os indivíduos a exigir e a conceder mais ampla e eficaz expansão dos serviços públicos;


			c) as guerras, que de lutas entre grupos armados, restritos, assumiram o caráter de aplicação total das forças econômicas e morais, humanas, enfim, do país na sorte do conflito: a “guerra total” das gerações contemporâneas.


			Essas três causas principais não só exercem ações e reações recíprocas para o mesmo efeito, mas enfeixam vários outros fatos derivados e conexos.


			Dois aspectos da observação de Baleeiro merecem destaque a nosso ver, a primeira delas é de que fatores econômicos, como aumento da produção, incorporação tecnológica e qualificação de mão de obra, que se pode gizar como sendo aumento da produtividade econômica, contribuem para aumentar a capacidade contributiva e, consequentemente, a capacidade de suportar o incremento das despesas. O segundo, o reconhecimento da existência de uma dinamicidade no processo, excluindo, desde logo, a concepção estática do sistema. Isto significa dizer que a vida da economia tem altos e baixos, aumentos e diminuições, oscilações, e, para todo este quadro complexo, há de haver ajustes e adequações, daí a incorporação de tecnologia de gestão e governança com forte conteúdo técnico, para fazer face às vicissitudes próprias da vida, tanto da sociedade, quanto do Estado, porque o processo econômico tem épocas de expansão e crescimento, épocas de estagnação e épocas de recessão. Em todas as hipóteses aventadas há demanda de políticas públicas adequadas, mesmo se reconhecendo, como o faz o autor citado, a possibilidade real de enriquecimento da sociedade19:


			Enfim, a maior riqueza do homem contemporâneo possibilitou margem maior de dinheiro para os serviços públicos, que se fizerem indispensáveis ou, pelo menos, foram desejados em face das novas circunstâncias. Não só a tributação encontrou campo mais vasto, senão também o crédito público, pelas largas disponibilidades dos mercados de capitais, que nem sempre encontram ou preferem investimentos privados.


			A realização das despesas públicas, é de se destacar, precisa considerar dois aspectos importantes, o primeiro é que as opções políticas formuladas, as escolhas feitas, materializam-se em linhas gerais estabelecidas pelas instâncias decisórias da organização política, geralmente a representação popular que é o Parlamento; mas, ainda assim, eis o segundo, há um espaço discricionário atribuído ao Governo, Poder Executivo de efetuar escolhas no que respeita a forma e tempo de concretização, assumindo a responsabilidade política, pelas decisões e atos, como adverte Marcus Abraham20:


			Importante ressalvar que, apesar de estas prioridades e parâmetros que conduzem o processo decisório das despesas públicas decorrerem de previsões constitucionais, sempre haverá um campo deliberativo para a sua realização, a ser definido e executado pelo administrador público.


			As escolhas e opções precisam cingir-se às circunstâncias e limitações materiais, isto é aterem-se às limitações e contingencialidades materiais. É exatamente a busca pelo equilíbrio orçamentário que vem a consistir em síntese como a compatibilidade entre receita e despesa, ajustando os dispêndios às disponibilidades de recursos. É interessante a lição de José Marcos Domingues21:


			Ora, orçamento supõe planejamento, que tem um aspecto restrospectivo de exame de desempenho passado da economia (seus indicadores e capacidade de produção de receita ao estado) e outro prospectivo de avaliação das necessidades a serem atendidas pelos serviços públicos no exercício futuro; busca-se atender ao princípio do equilíbrio orçamentário, ultrapassada a visão clássica do equilíbrio meramente financeiro entre receitas e despesas, mas no sentido de equilíbrio moderno e contemporâneo, macro econômico, que um saudável programa de incentivos à produção e ao consumo pode agregar esforço em prol do pleno emprego e do combate à recessão, sem descurar do controle da inflação, que em espiral ascendente pode significar a derrota do planejamento exigido pela Constituição. Equilíbrio orçamentário é princípio que vai muito além de uma preocupação aritmética ou projeções financeiras, significando a contenção do poder de tributar em coordenação com a capacidade contributiva da sociedade em busca de um gasto público responsável e saudável na medida em que catalisa, via orçamento, a carga tributária em favor do adequado financiamento de políticas públicas que retornem em serviços públicos de qualidade o sacrifício fiscal em prol do bem comum.


			É fulcral que se destaque, nesta concepção moderna de equilíbrio orçamentária, o que se considera ser a qualidade das despesas. Não basta que sejam previstas e realizadas na mais estrita legalidade (formal), há que ser essencialmente eficientes, isto é capazes de alcançar objetivos e propósitos claros, objetivos e trazer resultados concretos em benefício da sociedade, seja direta ou indiretamente, o que implica em permanente avaliação da relação despesas/resultados efetivos, com a implementação de correções e ajustes imediatos em busca de efeitos positivos concretos. Tem-se claro, neste enfoque, que a despesa pública realizada, ainda que formalmente lícita, pode ser improdutiva, estéril mesmo, consubstanciando desperdício de recursos, o que a nosso ver constitui ilicitude financeira.


			Tem-se como existente o princípio do equilíbrio orçamentário como decorrente do contido no art. 167, inc. III da Constituição, que embasa o art. 4º, inc. I, “a” da Lei de Responsabilidade Fiscal, impondo a compatibilização de dispêndios com as capacidades arrecadatória e contributiva, igualando os montantes de receita e despesa, porém, esta rigidez absoluta não apenas nem sempre é possível diante de circunstâncias adversas, porque enseja a paralisação da ação estatal/governamental diante destas mesmas circunstâncias. Isto significa dizer que se deve compreender a ocorrência de déficit orçamentário, pelo menos como exceção, e que isto não é o fim do mundo. A questão é como gerir, administrar, enfim, tratar deste déficit, não apenas mantendo-o sob controle rigoroso, bem como atuando para sua progressiva redução. Isto também tem conteúdo político, por implicar em escolhas quase nunca fáceis.


			Ferreira Lapaza22 observa que a Fazenda Pública consagrou o princípio do equilíbrio orçamentário como política correta, estabelecendo-se que as despesas ordinárias sejam cobertas com as receitas ordinárias, encerrando-se as contas em equilíbrio. Entendendo-se que os déficits com emissão (criação) de Dívida Pública são indesejáveis, como também o são os superávits, por implicarem em injusta transferência de recursos da economia privada para o Estado. Prossegue observando que a contraposição está na constatação entre o estado liberal e o estado intervencionista, sendo que o primeiro deve interferir minimamente na economia para não perturbá-la, e, o segundo, pretende ser o principal responsável pelo processo econômico, assim, os gastos públicos não são “um mal necessário” que se deva reduzir ao mínimo, porque são ferramentas para as transformações necessárias na sociedade.


			E pontua23:


			Mas as últimas décadas viram a reintrodução do princípio do equilíbrio orçamentário no centro da política econômica, no debate mais amplo sobre o papel do Estado na economia e na sociedade. O excesso na ação do Estado na manutenção a qualquer custo de um determinado nível de demanda por bens e serviços, diz-se nesse sentido, pode dificultar, em tempos de recessão, a queda do nível de preços e, dentro dele, uma diminuição nas taxas de juros necessárias para uma recuperação do equilíbrio do sistema devido aos pontos fortes do mercado.


			E, mais adiante arremata24:


			Mas o debate em torno dele não pode ser considerado, absolutamente, fechado. Por outro lado, a fase de recessão econômica iniciada em 2007-2008 e as políticas anticíclicas desenvolvidas pelos estados da União (no âmbito de uma ação globalizada) destacaram, mais uma vez, que o equilíbrio orçamentário não deve ser entendido como É um dogma indiscutível, mas que deve ser sempre considerado como um ponto de referência obrigatório na ação de um Estado que, necessariamente, deve assumir um papel decisivo na economia.


			É de se ver também que, quando se cogita de equilíbrio das contas públicas, é imperioso considerar o Estado na sua totalidade, significando levar em conta a situação das unidades infranacionais ou subnacionais que compõem o Estado, no caso brasileiro, os Estados e Municípios, portanto, considerando que estes dispõem de Orçamentos, há de se considerar o equilíbrio destes, também.


			Ora, na ocorrência do desencontro entre Receita e Despesa, quando esta supera àquela, a alternativa é a constituição de dívida, porque o Estado vai ao mercado de capitais ou de crédito, obtém recursos de forma onerosa, remunerando capital e, com este valor, cobre a diferença, fazendo incluir uma despesa adicional, vinculada ao custeio do serviço e à amortização desta dívida. Isto significa que a gestão ou administração desta dívida implica, a seu turno, em mantê-la em níveis compatíveis com a realidade econômico-financeira espelhada no Produto Interno Bruto, seu ritmo de crescimento ou não, garantindo a solvência clara e confiável do sistema, vez que rompido este limite, a tendência natural é o agravamento do quadro, que pode levar à paralisia completa ou mesmo ao colapso da máquina estatal e dos serviços públicos.


			Exatamente em fidelidade ao enfoque que se dá ao tema, fazemos neste breve estudo algumas reflexões sobre o controvertido tema da Dívida Pública, tendo como pano de fundo a Federação, abordando as questões do sistema de gestão e controle financeiro do Estado Nacional (União) e, articuladamente, as relações com e entre os entes Federativos, Estados membros e Municípios. No caso brasileiro, a federação é tridimensional, temos, assim, três polos de poder político em exercício, repartição, portanto, de competências e atribuições entre as três dimensões, sendo perceptível a heterogeneidade entre os entes que compõem a federação, sua capacidade econômica e consequentemente arrecadatória, e suas atribuições e necessidades, e as políticas de redistribuição de riqueza inter-regional, mercê de disposição constitucional. O dilema se põe com a necessidade de compatibilização entre o controle indispensável da gestão financeira e sua regulação jurídica, e a autonomia dos entes federados.


			É significativo o debate sobre o equilíbrio orçamentário, com posições díspares. Umas defendendo o chamado modelo da austeridade ortodoxa, onde é abominada a ideia de déficit, centrando-se em que somente seja feito o dispêndio do arrecadado, que sintetizam no “só se gasta o que se tem”. Outras, ao contrário, sustentando que a existência do déficit, a decalagem entre o arrecadado e disponível e os dispêndios, pode ser tolerada como necessária e útil em determinadas circunstâncias, inclusive para impulsionar o crescimento econômico.


			A divergência em nosso ver não tem vencedor absoluto. 


			Nem o “descontrole” das finanças públicas, com a chamada “gastança” sem limites, ou o descuido leniente; nem a rigidez do orçamento zero. A aurea mediocritate está na relativização dos dois extremos, e o centro fundante desta relativização está na necessária e indispensável adequação às circunstâncias, na consideração aos dados conjunturais da economia, nas necessidades reais de desenvolver políticas anticíclicas, de realizar investimentos estratégicos para o curso adequado da economia, das demandas indispensáveis de expansão de crédito, mesmo das realizações de políticas sociais inclusivas de redistribuição de rendas.


			Sem que se entre na discussão profunda por escapar ao objeto do estudo, a função política do estado é o de intermediar os interesses, demandas e conflitos, administrar as contradições, que são inerentes à vida social. Tal acomodação de contrários e diferentes é que torna possível a estabilidade indispensável à vida social e, consequentemente, à busca e construção do bem comum. Com as estruturas estatais vem a atuação governamental, delas se utilizando para o desenvolvimento das relações sociais e econômicas ínsitas na vida social.


			O Estado, que é a estrutura para o exercício do poder político no contexto social, por óbvio desenvolve atividade financeira, tendo, assim, vida financeira, que em apertada síntese consiste em arrecadar recursos compulsoriamente e despendê-los conforme o interesse público politicamente definido. Com razão Álvaro Rodriguez Bereijo25 em estudo preliminar sobre o Direito Orçamentário de Paul Laband, que, fazendo a intersecção financeiro/constitucional/político/administrativo, a identifica na Lei Orçamentária com caráter de diretriz política e ato de controle da vida financeira, tendo como pressuposto a coparticipação do parlamento e do governo, no que viabiliza um plano de ação de governo. Ora bem, este plano de ação de governo pode, e o mais das vezes acontece, demandar, circunstancialmente, maior volume de recursos do que aqueles disponíveis via arrecadatória ordinária.


			É evidente que esta visão em nenhum momento exclui o critério e o paradigma da qualidade da gestão fiscal da administração financeira (governança) do Estado e seu aparato.


			Ora, nessas ocasiões não resta senão recorrer ao crédito, gerindo o estoque de dívida pública, para a obtenção dos recursos necessários a enfrentar os dispêndios. Neste aspecto não é excesso referir que as escolhas políticas das destinações de recursos originadores da despesa superior (circunstancialmente) à arrecadação sejam consensuais, reconhecidas para serem legitimadas e estabelecidas de forma clara e transparente, com critérios e referências nítidas e precisas.


			A ocorrência do déficit que se entende deve ser prevista, identificada e principalmente quantificada o quanto possível, pode ser coberta com endividamento, desde que também prevista a reposição (pagamento) da dívida, seu serviço, e considerado o impacto dos recursos no processo econômico, considerando-se que os gastos públicos têm significado no processo da economia.


			E tudo isto precisa se harmonizar com a organização estrutural do Estado, o que é deveras complexo em decorrência das competências e autonomias que lhe são inerentes. Por isto mesmo, ainda que ligeiramente seja necessária a compreensão da Federação como ente político, como o acentua Machado Horta26, nas singularidades e complexidades de sua estrutura, e razão assiste ao Mestre quando a qualifica como:


			(...) criação jurídico-política e pressupõe na sua origem e existência uma constituição federal, para instituí-la”, arrematando ainda com a afirmação de que existe relação de causalidade entre a Constituição Federal e o Estado Federal. 


			A federação, pois, deriva de um pacto político maior, integrando a organização política do Estado Nacional, como observa ainda o autor citado ao referir o caso brasileiro27:


			No federalismo brasileiro, identificamos (imputação normativa mediante criação jurídica dos Estados no documento de fundação do Estado Federal) o segundo processo (antes referido) de criação do Estado Federal, quando a associação normativa dos Estados, operada pela Constituição, gerou o simultâneo nascimento da união e dos estados componentes, que passam a integrar a República Federativa.


			É conveniente fixar desde logo que o chamado poder derivado dos Estados membros da Federação brasileira precisa ser compreendido como poder constituído, porquanto existe e haure sua força, inclusive político-normativa, na Constituição Federal, até porque, como bem observou o Mestre Horta, deu-se imputação jurídica, o poder político e jurídico do Estado Unitário original transferiu (ao imputar) parcela definida e limitada deste poder político-jurídico para os Estados membros, e, posteriormente, na formulação constitucional de 1988, outras parcelas, também definidas e limitadas, paras os Municípios, fazendo a articulação do conjunto na repartição de competências e de rendas.


			É importante deixar claro que diante disto, a autonomia dos Estados e mesmo dos Municípios deve ser entendida e mensurada considerando-se a imputação jurídica havida (caráter constituído) quando da formação primeira da Federação brasileira, com o que a conclusão necessária a respeito, tem-se significativo grau de supremacia da União sobre os entes federados.


			É neste contexto que se insere o que podemos entender como sendo a autonomia de assumir endividamento que toca aos Estados Membros e Municípios, sujeita às limitações e regramento da União, identificando-se neste regramento e controle, com estabelecimento de limitações e macrorregulação, a consequência da imputação jurídica antes referida (poder transferido), o que nos leva a considerar tal arcabouço jurídico como sendo parte da imputação, como parte do amoldamento da autonomia, o que o legitima política e juridicamente.


			A tensão que se estabelece, portanto, é entre a capacidade de, parcialmente, dirigir seus destinos, e, doutro lado, manter-se inserido no contexto geral do estado nacional, sem construir conflitos internos neste conjunto do qual faz parte. 


			Completa o quadro a construção pretoriana (oriunda do STF) do princípio da simetria, que é necessária para a manutenção harmônica do sistema federativo, marcado pelo conjunto de normas obrigatórias de organização e funcionamento dos entes federativos, que vem a ser o que Orlando Bitar28 chamou de “mínimo federativo” ou “eixo da federação”, mas, é conveniente a advertência ponderada de André Ramos Tavares29 de que:


			Admitir esta suposta obrigação geral de simetria, não pode significar a redução ou eliminação de autonomia, que é constitucionalmente reconhecida de maneira expressa. Ou seja, a simetria não pode sobrepor-se à autonomia.


			A simetria cogitada, a articulação necessária dos entes federativos, a observância referencial da relação unidade/conjunto, as referências relativas ao Estado-nacional, tudo isto precisa ser considerado sem que se perca de vista a autonomia essencial dos Estados-membros da Federação e dos Municípios, que entre nós são entes federativos, dotados, inclusive, de estatuto constitucional. A questão que se põe é: como tratar do necessário estabelecimento do déficit/dívida, e da renúncia fiscal pelos entes federativos, cuja necessidade de controle e limitação é indiscutível, sem que isto se configure em captis diminutio dos Estados e Municípios.


			A autonomia entendida como a competência constitucional (atribuída) de auto-organização e autogoverno envolve necessariamente a existência de vida financeira própria, voltada, por óbvio, aos interesses e dimensões do âmbito da competência pertinente, e, entende-se que, neste âmbito, a autonomia não pode ser restringida sem vulneração da autonomia.


			3. DÉFICIT E DíVIDA PÚBLICA


			Como vimos observando, a ocorrência do déficit está integrada às vicissitudes da vida financeira e econômica do Estado e da Sociedade, envolvido em pressões internas e externas, circunstâncias e condições previsíveis e imprevisíveis. Neste quadro, para suprir o déficit, o Estado recorre ao crédito, indo em busca de recursos na economia privada, nacional ou estrangeira.


			Noutras palavras, supre o déficit através da formação de dívida, da dívida pública. Esta, a seu turno, enseja duas necessidades financeiras relevantes, a primeira é o serviço da dívida, que consiste no pagamento dos juros e custos dela, e, a segunda, a amortização, para quitá-la. Ambas as necessidades hão de estar claramente inseridas na Política Econômica e Financeira do Estado para que mantenha o controle da situação. No quadro é pertinente a consideração feita por Jean-Luc Albert e Luc Saidj30:


			Estes soam mais eficazes e mais críticos. É verdade que eles foram, ou ainda podem constituir, um instrumento político e econômico, e fornecem ao público os meios para assegurar uma considerável missão econômica e social. Em particular, a própria concepção clássica admite, ou até exige, que o equipamento seja financiado pelo empréstimo porque, ela explica, eles beneficiam as gerações futuras, que devem ser logicamente suportadas pelo peso da rebelião nos noptera, bem como, no quadro do controle financeiro público dos estados, a Comissão Europeia deve examinar “se o défice público excede o défice de investimento público”. Mas o caráter quase permanente e a extensão desses déficits acabaram tendo efeitos econômicos negativos: por um lado, é necessário financiá-los, o que leva a grandes empréstimos públicos que têm “efeito positivo” sobre empresas, que as privam de capitais necessários ao investimento e contribuem para o aumento das taxas de juros (mesmo quando não são financiadas pela criação monetária); Por outro lado, esses déficits resultaram em um grande ônus da dívida pública, que se tornou mais sobrecarregada com orçamentos públicos, começando pelos interesses a serem atendidos que, especialmente durante a crise econômica, estão afetando cada vez mais a economia. ... déficit (fenômeno autoalimentador da dívida).


			Para examinar a questão proposta se estabelece a relação entre déficit, endividamento e renúncia fiscal, eis que tem em comum o elemento de dispêndio de recursos, seja pelos gastos mesmo, seja, em última hipótese, pela não arrecadação.­ 


			No contexto da política econômica desenvolvida pelo Estado através do Governo, pode ocorrer, e não é raro que aconteça, a superação das receitas pelos gastos, e a cobertura desta superação dá-se pelo endividamento. A questão principal não é o endividamento, mas sua dimensão, prazo, custo, previsão expressa de superação.


			Não se considera, para os fins da reflexão que se faz, a dívida flutuante, coberta pela emissão de títulos resgatáveis no mesmo exercício, que funciona como antecipação de receita (certa e definida), desempenhando mais mecanismo de fluxo de caixa, medida de tesouraria, do que propriamente decisão de endividamento.­


			Centramos a atenção na dívida pública constituída a partir da emissão de títulos públicos no mercado financeiro e na contração de empréstimos com instituições financeiras. Nas duas hipóteses vislumbramos a constituição de dívida significativa, onerosa, cujo peso no Orçamento deve ser levado seriamente em consideração, sob pena de termos a retroalimentação da dívida, como advertem os autores antes citados.


			A equação se nos apresenta como: constituição de dívida para a cobertura de déficit, oneração orçamentária com a dívida, necessidade de medidas concretas de redução do déficit e também da dívida. Com efeito, mantidos déficit e dívida, a tendência é a expansão de ambos ao longo do tempo, consumindo progressivamente as disponibilidades orçamentárias, implicando na redução da capacidade operacional e de custeio da máquina estatal, incapacitando-a, inclusive e especialmente para enfrentar a evolução vegetativa e a perda da capacidade de investimento público.


			Quando se considera o problema na sua globalidade, incluindo déficit e endividamento dos entes federativos, a questão posta evidencia a necessidade de um equilíbrio que se pode considerar difícil. Se de um lado as contas nacionais atinentes ao Estado nacional e, portanto, ao conjunto e suas partes, quase que impõe grau de uniformidade, de outro, o atributo de autogoverno implica na existência de relativo grau de escolhas políticas e ações governamentais, que pode eventualmente colidir, porquanto nem sempre os interesses coincidem, nem sempre as referências de conveniência e oportunidade se articulam.


			Não é excesso colacionar a esclarecida posição de Roque Antonio Carrazza31, quando fixa que:


			(...) princípio federativo – verdadeira coluna mestra do nosso sistema jurídico –, convivem harmonicamente (e nisto estamos com Kelsen) a ordem jurídica global (o Estado Brasileiro) e as ordens parciais, central (a União) e periféricas (os Estados-membros). Esta múltipla incidência só é possível por força da cuidados discriminação de competências, levada a efeito pela Constituição da República.” E extraindo as consequências desta convivência harmônica, insere na autonomia do Estado-membros a gestão financeira, que se pode considerar como sendo vida financeira própria, pontuando: “Parece certo que, sendo autônomo, cada Estado deve, sem interferências federais ou estadias, prover as necessidades de seu governo e administração. Para isto, a Lei Maior conferiu a todos o direito de regular suas despesas e, conseguintemente, de instituir e arrecadar, em caráter privativo e exclusivo, os tributos que as atender.


			Quer nos parecer importante divisar um caminho capaz de harmonizar as naturais discrepâncias, compatibilizar as disputas de interesses, acomodando dentro do possível as diferenças, porém sem desatendê-las. E, neste particular, o arsenal do Direito Financeiro pode e, mais do que isto, precisa contribuir considerada a sua inserção no contexto do Estado de Direito, destacada a constituição financeira que se incorpora à organização, tanto do estado, quanto do governo, no horizonte da incorporação da cidadania e dos direitos fundamentais.


			O que motiva a reflexão que ora se faz é o sistema da dívida pública considerada a organização complexa do Estado Federal, onde existe orçamento do estado nacional, dos estados membros da federação e, no caso brasileiro, dos municípios. Tem-se um quadro extremamente complexo. Como tal, há de ser examinado tanto no conjunto, como em cada uma das duas partes, destacando as relações e ligações essenciais entre elas, especialmente porque há de se fazer a articulação entre as autonomias correspondentes às partes e ao todo, bem assim como o pacto constitucional estabelecido para a organização do sistema.


			Temos, assim, um quadro da dívida nacional formado pelo endividamento da União, pelos Estados membros, individualmente considerados e no seu conjunto, e da mesma forma, o dos municípios, residindo à complexidade nas limitações da ordem jurídica no controle recíproco dos subsistemas referidos e do conjunto sobre as partes, porquanto se é fato que precisa existir e ter certa rigidez, o é também, simultaneamente, flexibilidade para que não sejam atingidas as autonomias.


			É sem dúvida uma questão a ser enfrentada, porque o equilíbrio saudável das contas públicas é de interesse direto e imediato de todos e de cada um, não podendo, assim, ser descurado ou omitido.


			É importante fixar um conceito claro e objetivo de dívida pública, acerca do qual pontua Régis de Oliveira32 consiste em “assunção de débito voluntariamente”, que se esclarece com Ricardo Lobo Torres33:


			abrange os empréstimos captados no mercado financeiro interno ou externo, através de contratos assinados com bancos e instituições financeiras ou do oferecimento de títulos ao público em geral, [entendidos, aí também] a concessão de garantias e avais, que potencialmente podem gerar endividamento.


			Na mesma linha, Luis María Cazorla Prieto34 remetendo ao conceito legal (Ley 47/2003, artigo 92) observa que constitui a modalidade principal do gênero de operações de crédito dos entes públicos referindo que:


			O Estado constitui o conjunto de capitais emprestados pelo Estado através de uma missão pública, acordo de operações de crédito, sub-rogação na posição devedora de um terceiro e, em geral, através de qualquer outra operação financeira do Estado, destinada a financiar as despesas do Estado para financiar as despesas do Estado ou para constituir posições de tesouraria ativas.


			Constituindo objeto daquilo que Luque Mateo e Aguilar Rubio35 atribuindo estatuto próprio, identificam ser objeto do “Derecho Del Crédito o del envidamento Público”, e que consiste: “nos capitais tomados por empréstimo pelo Estado ou seus organismos autônomos”.


			No Brasil, temos também conceito legal estabelecido no artigo 29 da Lei n. 102 de 04 de maio de 2000, tal como acentua Ives Gandra da Silva Martins36 comentando o dispositivo:


			Diante do conceito posto entende-se conveniente rememorar que em se tratando de crédito, considerado o sentido estrito adotado, que o elemento central é a confiança, da qual decorre a aplicabilidade do princípio da boa-fé, como observa Régis Oliveira em seu magistério sobre o tema.


			Exatamente em prestígio e defesa do princípio da boa-fé, da fiabilidade do Estado e dos seus atos é que a Dívida Pública e Operação de Crédito merecem regime jurídico especial, e entre nós bastante rigoroso, especialmente considerando a chamada Lei de Responsabilidade Fiscal.


			De certa forma, podemos inferir que a dívida, o fato de dever, de utilizar-se do crédito nas suas variadas formas legais, não é um mal em si que possa ou deva ser evitado a qualquer custo. Diversamente, uma questão que se põe diz respeito à qualidade dele, que se refere à utilidade social tendo em conta a equação custo-benefício, a adequação da finalidade, do objetivo, os resultados incrementais e o gerenciamento do pagamento.


			Portando, a dívida em si não é propriamente o eixo, o é sim, a qualidade do endividamento, o emprego do recurso objetivo na via do crédito, os resultados concretos advindos o emprego dos recursos.


			Nos Estados complexos organizados em federação, como é o caso brasileiro, e ilustramos com o caso sui generis das autonomias espanholas, é o mosaico de ordenamento financeiro, obtenção e aplicação de recursos, controle e fiscalização, gestão de pagamento e de ressarcimentos que se dá em polos diversos de poder político, porque atuações existem do Estado Nacional, como podemos considerar o poder central e dos diversos polos de poder das unidades componentes que são dotadas de autonomia, e, como tal, tem atribuições e competências juridicamente fixadas, bem assim como fontes de custeio. Dessarte, todo o sistema precisa compatibilizar as contas locais com as nacionais, e, considerando que as contas nacionais incluem as das unidades, tal harmonização ao mesmo tempo em que precisa trazer certo grau de impositividade do nacional sobre o local, está, igualmente, obrigada a respeitar a autonomia.


			Não é uma equação simples.


			Os Estados membros da Federação têm atribuições constitucionalmente estabelecidas na repartição das competências, relevando destacar que este conjunto de competências é marcado pela isonomia, porquanto todos têm as mesmas competências no âmbito de seus territórios, e a base econômica de sustentação, que serve de substrato material para a receita via tributação, não é simétrica, bem ao contrário, é extremamente desigual. É flagrante o desequilíbrio e as diferenças econômicas e sociais entre os diversos entes da federação, do que resulta que a capacidade arrecadatória é desigual, e, não raro, insuficiente. Existem, é verdade, mecanismos derivados do federalismo solidário que servem de redistribuição de recursos com transferências, sempre através do poder central, de unidades mais ricas, para unidade mais pobres. Mas, a experiência tem demonstrado que tais instrumentos, inobstante sejam empregados, não são suficientes.


			Tem-se um quadro de permanente endividamento das unidades federativas e uma sempre dramática situação de capacidade real de pagamento, acentuando-se que os custos da dívida reduzem fortemente a capacidade de prestação de serviços públicos e de investimentos no âmbito do que lhes cabe fazer, o que contribui decisivamente para a manutenção de um quadro de permanente precariedade, de instabilidade mesmo, porque periodicamente acontece a sufocação financeira com a necessidade de revisão do processo, que, como se observa, tem a característica da precariedade e da transitoriedade, apenas adiando, projetando no tempo o mesmo problema, que reincidentemente acontece de tempos em tempos.


			Quando se cogita de dívida pública, precisa-se ter em vista a ideia de real solução do problema, de uma revisão real, do estabelecimento de paradigmas com limitações e condicionamentos que, ao longo do tempo, levem o processo à solução, a solvabilidade, a capacidade funcional plena e, consequentemente, a confiabilidade necessária à gestão pública, de nada adiantando os discursos de cunho moralista que, limitando-se à crítica, mesmo fundada, omitem apontar caminhos e opções reais de tratamento do problema.


			CONCLUSÃO


			Parte-se do pressuposto de que é frequente a ocorrência de déficit, e, ainda, que o enfrentamento do quadro se dá pelo endividamento. Assim, estes irmãos siameses, déficit/dívida, estão, portanto, presentes na vida financeira do Estado contemporâneo, integram o universo das vicissitudes da contemporaneidade até, como consequência da precária estabilidade das coisas inerente a nosso tempo, a questão posta é como tratar o tema de maneira a ser possível encontrar saídas viáveis, concretas e objetivas.


			A norma que materializa a “regra” ou “cláusula” de ouro é uma proposta que se julga adequada para enfrentar o angustiante problema. Porém, crê-se que se pode e deve ser aperfeiçoada, não bastando a vedação de constituir dívidas para cobrir despesas correntes e de custeio, nem limitação de despesas sobre determinados itens como pessoal, nem mesmo o estabelecimento de teto de crescimento de despesas com base em cálculos de quaisquer referências. É fato que tudo isto contribui para o equilíbrio orçamentário, mas seguramente não basta, como o demonstra, e à saciedade, a experiência.


			A cláusula de ouro precisa estabelecer não apenas um teto para o déficit orçamentário (talvez em percentual do PIB), mas precisa estipular um prazo para a correção e a exigência de um plano objetivo de ação para a redução dele; o mesmo devendo acontecer em relação ao endividamento.


			Há necessidade, porém, de adoção de mecanismos preventivos com a fixação de instrumentos de verificação, ao longo do exercício, da formação, aumento ou redução do déficit e da dívida, o que pode e deve acontecer pelo rigor com a qualidade das despesas (uteis e produtivas), de forma a permitir pelo menos a minoração razoável da tendência antes da consumação do quadro, além de preparar medidas subsequentes para a restauração da situação.


			Um recurso importante é a adoção da realidade/orçamentária, no sentido de que os parâmetros e indicadores para a estimação das receitas e despesas seja o suficientemente realista, de sorte a que a execução orçamentária e o controle e fiscalização pertinentes sejam eficazes, demonstrando que a aplicação descuidada ou incorreta dos mecanismos de qualificação de despesas, de estimativa de receitas e renúncias fiscais configurem ilicitudes jurídico-financeiras, ensejando responsabilidade, não apenas política, mas, também, de cunho de probidade e, eventualmente, até mesmo civil e penal daqueles que pratiquem os atos.


			É importando reforçar que quando se cogita da apresentar os elementos capazes de enfrentar a problemática do déficit/dívida pública, se o faz considerando a totalidade estrutural do Estado (brasileiro), o que significa a adoção de sistema legislativo nacional, com eficácia e vigência ao longo de toda a Federação, envolvendo União, Estados e Municípios, de sorte da proporcionar o controle jurídico eficaz das contas públicas de cada um dos entes federativos e do conjunto do Estado.


			Tem-se a mais absoluta convicção de que o Direito Financeiro tem papel de fundamental importância no Estado contemporâneo, e pode dar contribuição essencial ao bem estar social, ao desenvolvimento econômico e social, e, principalmente, a efetivação dos Direitos Fundamentais, tudo remarcado pela necessária transparência para que a sociedade possa compreender e acompanhar o desenrolar do processo de gestão financeira, aprofundando, assim, o conteúdo democrático do sistema jurídico-político, consolidando o caminhar para o exercício pleno e integral da Cidadania Fiscal.
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