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Apbs mais de duas décadas de dedicacéo ao Direito Financeiro, continuo a

descobrir que ainda ha muito a ser estudado. E aimportancia dos temas ndo permite compreender como
podem ser deixados de lado, até ignorados, pelos juristas. E certo que mais recentemente se veem
louvaveis avancos, mas a cada dia surgem novas questdes, que se unem as antigas, para compor esse
guadro de um ramo do Direito marcado por um vazio doutrinario imenso a ser preenchido.

Mas quem se interessa pelo Direito Financeiro deve ver essas |lacunas como um desafio instigante a ser
enfrentado. Poucos ramos do Direito precisam tanto de estudiosos que queiram efetivamente contribuir
com pesgui sas sobre assuntos real mente rel evantes e que precisam ser mais explorados.

Como se pode conceber, por exemplo, estar o pais esta a beira de uma profunda reforma da Previdéncia
Socia e o or¢camento da seguridade social ser um verdadeiro “deserto doutrinario” ? Poucos textos, muita
controvérsia, sO sobram duvidas e incertezas. Afinal, existe ou ndo o déficit da Previdéncia? E nessas
condic¢bes areforma avanca. Pouco provavel que possa dar bom resultado.

As condigBes econdmicas pioram, o dinheiro fica curto, ndo ha mais como aumentar a carga tributaria,
gue ja passou do limite suportavel, e no lado do gasto publico o dinheiro € desperdicado por falta de
plangjamento, ma gestéo, baixa qualidade do gasto. As normas de plang/amento e orcamento ndo séo
levadas a sério, os aperfeicoamentos na legislacdo orcamentéria dormem nas gavetas do Congresso ha
décadas. E 0s estudos sobre esses temas mostram-se ainda incipientes.

A participacao do poder publico no financiamento da infraestrutura € outro aspecto cujo estudo precisa
ser aprofundado, afim de compatibilizar com o planegjamento de longo prazo e nossa organi zagao
federativa, sendo fundamental para o desenvolvimento do pais]1].

O endurecimento nalegislacéo das financas publicas, com acrise, faz florescer todo tipo de
“contabilidade criativa’, contornam-se as ja antigas normas de execucao orcamentéria, avancam cada
VEez mais 0s restos a pagar, precatorios continuam sem serem pagos, € 0s limites estabel ecidos comegam
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avirar “letramorta’. Os malfeitores avangam, e o Direito Financeiro ndo acompanha. L egislagéo,
doutrina e jurisprudéncia sempre correndo atras do prejuizo.

O orcamento € umalei, jareconhecida pelo STF como a mais importante depois da Constituicdo, mas a
doutrina e jurisprudéncia caminham com dificuldade para convencer que tem que ser cumpridatal como
aprovada, sendo seu contelido impositivo, e ndo autorizativo.

Ostribunais de Contas se aperfeicoam, crescem seu espago e importancia na administracéo publica,
intensificam sua fiscalizagdo, mas se deparam com lacunas no ordenamento, vazios doutrinarios,
dificuldades nainterpretacdo das normas que regem as despesas publicas, e ndo conseguem conter 0s
desvios e desperdicio de recursos publicos. O Direito Financeiro precisalhes dar o suporte necessario.

S0 tantos os assuntos da mais atarelevancia para o pais no ambito do Direito Financeiro que o espaco
desta coluna seria absol utamente insuficiente para apresentar uma amostra minimamente representativa
de todos os temas possiveis. Varios deles jaforam abordados agui ao longo dos anos, mas estéo aexigir
estudos com maior profundidade]2].

Somente por iSso paro por agui € passo a destacar aquel e que é seguramente 0 mais relevante e
inexplorado de todos: a divida publica.

Comega por ndo se saber, por incrivel que pareca, no que consiste exatamente a “ divida publica’. Um
conceito ainda por ser construido, repleto de lacunas, penumbras e zonas cinzentas, pois 0 que se
encontra € uma diversidade e complexidade nas multiplas defini¢gdes. Na literatura de finangas publicas,
vemos expressdes como “resultado nominal, operaciona e primario”, calculado “acimadalinha’ ou
“abaixo dalinha’, divida contratual, divida mobiliéria, divida consolidada, divida flutuante, operactes
de crédito, empréstimos publicos, crédito publico, amortizagcdo, rolagem etc. E uma verdadeira “ sopa de
letras’ que desafia aqueles que queiram compreender adequadamente o tema: NFSP (Necessidades de
Financiamento do Setor Publico), DBGG (Divida Bruta do Governo Geral), DLGG (Divida Liquida do
Governo Geral), DLSP (Divida Liguida do Setor Pablico), DFP (Divida Publica Federal), DPMFi
(Divida Publica Mobiliaria Federal interna e externa— DPFe), DFL (Divida Fiscal Liquida) e outras que
devem ter sido esquecidas] 3].

O préprio conceito de operacao de crédito é controvertido, quando, por exemplo, refletimos sobre o
diferimento do pagamento de obrigages assumidas pelo Estado previsto nos regimes de precatorios[4] e
de restos a pagar[5]. Se desejamos impor limites quantitativos ou qualitativos ao endividamento, &
necessario delimitar a amplitude do conceito de divida.

N&o é facil estudar um assunto e seus desdobramentos sem gue se consiga saber com alguma preciséo
gual o seu conceito. Um desafio que precisa ser vencido, pois os gravissimos problemas com a divida
publica estdo ai, consumindo vorazmente 0s recursos publicos e produzindo seus efeitos mais nefastos,
impedindo que o poder publico tenha dinheiro para atender as mais basi cas necessidades da popul agéo.

Para a adequada aplicacéo das normas de Direito Financeiro, € preciso dominar este caleidoscopio de
conceitos para, entdo, compreender de que divida estamos falando, como, quando e quanto se desgja
[imitar seu montante.
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Falando em montante, apenas para que se tenha umaideia, em 2015, a despesa com investimentos e
inversdes financeiras da Unido foram de R$ 80,4 bilhdes e R$ 95,6 bilhdes[6], respectivamente. Por seu
turno, as receitas com operagdes de crédito foram de R$ 1,18 trilh&o. Para onde foi a maior parte dos
recursos obtidos via endividamento? O que foi feito com todo esse dinheiro? Para quem foi pago?
Questbes dificeis de responder, principalmente em se tratando de divida essencialmente mobiliaria,
decorrente da emisséo de titulos publicos] 7] .

Em se tratando de divida publica, o que mais se encontra sdo perguntas, e 0 que menos se acha séo
respostas. De acordo com relatorio divulgado recentemente pela Secretaria do Tesouro Nacional[8], o
estoque da Divida Publica Federal em agosto de 2017 era de R$ 3,341 trilhdes, a um custo médio de
10,62% ao ano.

Um valor estratosférico causado em boa parte pelos juros, que sdo considerados um dos mais atos do
mundo no Brasil[9], sem que os estudiosos saibam explicar satisfatoriamente araz&o desse fenémeno[ 10]

A Constituicéo consagra a “regrade ouro” das finangas publicas, positivada no artigo 167, 111. Uma
vedacdo ao Estado de se endividar para pagar despesas de custeio. Mas ndo € aredacéo danorma. O
limite para o endividamento publico em dado exercicio € o total de despesas de capital: “Art. 167. Sdo
vedados: |11 —arealizac8o de operagdes de créditos que excedam o montante das despesas de capital,
ressalvadas as autorizadas mediante créditos suplementares ou especiais com finalidade precisa,
aprovados pelo Poder Legidativo por maioria absoluta’. Remete o complexo célculo dos limites ao
conceito de despesas de capital[11], o que ndo é simples de se delimitar, em especia nos orgamentos
gigantescos da Unido, varios estados e alguns municipios.

A Lei de Responsabilidade Fiscal estabeleceu regras para alimitacéo da divida publica dos entes
subnacionais (artigo 29 e seguintes), e 0 Senado, no exercicio de sua atribuicdo Constitucional

(artigo 52, incisos V alX), emitiu resolucdes (40 e 43, de 2001) dispondo sobre esses limites. Mas é
tarefa complexainterpretar e cumprir essas normas, que exigem compreensao de contabilidade publica, e
sobre as quais doutrina e jurisprudéncia pouco falam. Campo aberto para a “criatividade contabil” atuar
com desenvoltura.

E aUni&o, até o momento, sem limites para a suadivida. O Projeto de Resolugdo do Senado 84/2007, de
relatoria do senador José Serra, que estabelece limite para a divida consolidada da Unido, tramita,
tramita, mas ndo se converte em lei. E poucos estudiosos se debrugam sobre o assunto.

A divida publica, poucos notam, é uma questdo extremamente relevante sob o ponto de vista federativo.
N&o éfacil conciliar a autonomia federativa dos entes subnacionais com a plena gestéo da respectiva
divida, a0 mesmo tempo em que é preciso manter um rigido controle do endividamento e evitar
descontrol e das contas.

Vé-se adificuldade que estd sendo enfrentada por varios estados da federacdo, cujo destaque negativo é
0 Rio de Janeiro[12], obrigando alegislagdo financeira a criar regras as pressas para contornar a
verdadeira faléncia em que se encontra e estabel ecer um regime de recuperacéo fiscal. Uma questéo
dificil para os estudiosos de Direito Financeiro, Constitucional, Teoria do Estado e de Finangas Publicas,
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cujo enfrentamento é urgente. As solucdes sdo necessarias “ para ontem”.

Por fim, um tema que desperta reflexdes interessantissimas € arelacéo entre divida publica e a nogéo de
justicaintergeracional[13]. Num encontro inusitado entre o Direito Financeiro e a Filosofia do Direito,
somos levados a nos questionar se devemos alguma coisa (e por que devemos) as geracoes futuras e
como o endividamento hoje pode ter impacto na economia do amanha. Somos “ usufrutuarios’ de um
pais que pertence, de fato, aos brasileiros do futuro? Assim, falar de divida publica € também falar de
sustentabilidade do Estado, no escopo do exercicio da sua atividade financeira.

A interdisciplinaridade e a complexidade dos desafios a frente tornam o Direito Financeiro umadas
areas mais instigantes para a pesquisa juridica. Se o Direito busca a concretizacdo da Justica, dos direitos
fundamentais e, de modo geral, do cumprimento do pacto estabel ecido na Constituicéo da Republica, €
preciso navegar pel os mares dos nimeros e da contabilidade para que consigamos elaborar e aplicar as
normas que terdo reflexo na vida de cada um de nés.

A divida publica ndo € um “deserto doutrinario” no Direito Financeiro. Muitos textos de excelente
qualidade jaforam e estéo sendo produzidos] 14]. Mas € preciso avangcar muito mais.

O Direito Financeiro esta devendo. Deve e ndo nega. E preciso acabar com essa divida.

[1] Nesse sentido, destaco a obra Direito da Infraestrutura: perspectiva publica, de André Castro
Carvaho (Sao Paulo: Quartier Latin, 2014. A obra resultada da tese de doutorado | nfraestrutura sob
uma perspectiva publica: instrumentos para o seu desenvolvimento, defendida na Faculdade de Direito
da USP em 2013 e vencedora do Prémio Capes de Tese 2014 — melhor tese de doutorado em Direito).
[2] Parte delas (de 2012 a 2015) compiladas no livro de minha autoria Levando o Direito Financeiro a
sério, edicdo Blucher-Condur, 2016, cuja versao impressa pode ser adquiridanaLivraria Conjur, ea
versao el etronica gratuita, baixada no site da editora Blucher.

[3] Uma sistematizacg&o desses conceitos pode ser encontradaem SILVA, Aline Dieguez B. de Meneses,
MEDEIROS, Otavio Ladeira. Conceito e estatisticas da divida pablica. In SILVA, Anderson Caputo.;
CARVALHO, LenaO.; MEDEIROS, Otévio L. (Orgs.). Divida Publica: a Experiéncia Brasileira.
Brasilia: Secretaria do Tesouro Nacional / Banco Mundial, 2009, pp. 101-128.

[4] Sobre os precatorios, veja a coluna " No samba dos precatorios, quem danca sdo os credores”,
publicada em 9/2/2016.

[5] Sobre restos a pagar, confira a coluna sobre o temaaqui na ConJur publicadaem 17/12/2013,"O
final de ano, as dividas e 0s 'restos a pagar™, que consta do livro mencionado na nota de rodapé 1,
paginas 141-144.

[6] Dados obtidos via SIGA Brasil, sistema de acompanhamento do orgamento publico mantido pelo
Senado Federal, acessivel em <www12.senado.leg.br/orcamento/sigabrasil>.

[7] Cujo regramento, por sinal, é bastante fragil, com normas emitidas por 6rgéos como Banco Central,
Secretaria do Tesouro Nacional e outros, sem passar pelo crivo do Congresso Nacional.

[8] A Divida Publica Federal se desdobra em Divida Mobiliaria Federal Interna e Divida Publica Federal
Externa. Esta Ultima representou em agosto apenas 3,45% da Divida Publica Federal. Em nota publicada
pelo Ministério da Fazenda, pode ser encontrado um resumo das informagdes e um link para download
do relatério elaborado pela STN: <www.fazenda.gov.br/noticias/2017/setembro/estoque-da-divida-
publica-totaliza-r-3-404-trilhoes
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>,

[9] Veauma comparagdo com as taxas reais de outros paises em noticia divulgada neste ano no portal

O Globo, com base em levantamento feito pela Infinity Asset Management, disponivel em <
oglobo.globo.com/economia/brasi|-tem-mai s-al ta-taxa-de-j uro-entre-40-pai ses-21200968>. No site do
FMI, é possivel ter acesso a uma base de dados completa em <data.imf.org/regul ar.aspx ?key=61545867
>. A série historica dataxa Selic desde 1996 pode ser encontrada no site do Banco Central em <
www.bch.gov.br/Pec/Copom/Port/taxaSelic.asp>.

[10] Uma boa discusséo sobre o tema pode ser encontrada no estudo publicado em 2011 pelo Centro de
Lideranca Publica, elaborado pelos economistas Gustavo Franco, André Lara Resende, Samuel Pessoa e
Marcio Nakane. Disponivel em <goo.gl/9zj85M>. Vale conferir também o ensaio publicado por Luciano
Coutinho em fevereiro deste ano no Valor Econémico, disponivel em <
www.valor.com.br/opiniao/4864602/0-porque-dos-juros-altos>.

[11] Asdefinigdes sdo trazidas no artigo 13 da Lel 4.320/1964 e na Portaria Interministerial STN/SOF
163, de 4 de maio de 2001.

[12] Coluna"Um salve pela recuperacéo financeira do Rio de Janeiro!", publicada em 27/6/2017.

[13] Cf. GOSSERIES, Axel. Pensar a Justica entre as Geragdes. Coimbra: Almedina, 2015, pp. 33?80;
NABAIS, José Casalta; SILVA, Suzana Tavares da. Sustentabilidade Fiscal em tempos de crise.
Coimbra: Almedina, 2011, pp. 11759.

[14] Dentre eles, destaco, por ordem cronol6gica: Crédito publico e responsabilidade fiscal, de Sérgio
ASSONI Filho (Porto Alegre: Nuria Fabris Editora, 2007), fruto da sua dissertacdo de mestrado “A
contribuicdo dalel de responsabilidade fiscal ao crédito publico interno”, apresentada em 2004 na USP;
O controle do endividamento publico e a autonomia dos entes da federacao, de César Augusto Seijas de
ANDRADE (Dissertacdo — Mestrado em Direito Econémico e Financeiro — Faculdade de Direito da
Universidade de Sao Paulo, Sao Paulo, 2012) <www.teses.usp.br/teses/disponivel 5/2/2133/tde-
06062013-141952/pt-br.php>, e Elementos Juridicos da Reestruturacao Internacional da Divida Publica
, de Gabriel Loretto LOCHAGIN (Série Direito Financeiro. Sdo Paulo: Blucher, 2017, fruto de suatese
de doutoramento defendida em 2016 na FDUSP). <www.blucher.com.br/livro/detal hes/el ementos-
juridicos-da-reestruturacao-internaci ona-da-divida-publica-1339>.
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