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RESUMO: No cenério internacional, se faz presente a execu¢do da administracao por parte dos
governos sob os orcamentos de seus Estados. Em uma sintese analitica, vislumbra-se a
ocorréncia da divida publica interna e externa de cada pais. Tem-se as receitas e as despesas
gue englobam os tributos e as necessidades sociais, como seguranca publica, educacéo, saude
etc. Investimentos com dinheiro das receitas ap6s quitar as despesas devem ser colocados em
pratica. A liberacdo de crédito e seus juros incumbidos serdo analisadas. Medidas utilizadas
pelo Banco Central para salvaguardar a estabilidade financeira ddo-se na forma de: liberagéo
de liquidez, liberacdo de capital e dispensa de provisionamento por repactuacdo. O objetivo
deste artigo é entender, analisar e explicar sob o funcionamento da divida publica, sua
necessidade e se € necessaria uma auditoria. Usa-se de metodologia a revisao da literatura em
artigos, elucidacbes a partir de andlises, com o auxilio da internet, formando o robusto
arcabouco de contetido sobre o tema pertinente. E esperado que as analises aqui apresentadas
sirvam de objeto de estudo e sanem duvidas de interessados em discutir a divida publica
brasileira.
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ABSTRACT: In the international scenario, the execution of administration by governments under
the budgets of their States is present. In an analytical synthesis, the occurrence of the internal and
external public debt of each country is envisaged. There are revenues and expenses, which include
taxes and social needs, such as public security, education, health, etc. Investments with money from
income after paying off expenses must be put into practice. The release of credit and its incumbent
interest will be analyzed. Measures used by the Central Bank to safeguard financial stability take
the form of: release of liquidity, release of capital and waiver of provisioning by renegotiation. The
objective of this research project is to understand, analyze and explain the functioning of public
debt, its need and whether an audit is necessary. A literature review method is used in articles,
elucidations from analysis, with the help of the internet, formed the robust content framework on
the relevant topic. It is expected that the analyzes presented here will serve as an object of study and
resolve doubts of those interested in discussing the Brazilian public debt.
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INTRODUCAO

A divida publica brasileira remonta desde o periodo colonial onde os governadores das
colbnias contraiam empréstimos a fim de garantir o funcionamento das atividades
escravagistas. Desde o Brasil Império até a consolidacdo da Republica Federativa do Brasil em
1889, o0 pais j& vinha contraindo empréstimos. Adquirindo francos franceses em 1905 e,
posteriormente, dolares norte-americanos a partir da década de 1930. Depreende-se que em
1969 o financiamento publico conseguiu exceder as necessidades fiscais do governo, cabendo
ao crescente endividamento o pressuposto de manter-se estavel e criar um mercado te titulos
publicos estruturalizado.

Aos titulos que ndo fossem financiados pelo mercado, caberia ao Banco Central
financiar o governo com a compra dos titulos. No periodo linear de desenvolvimento do Brasil
e de sua divida interna, principalmente, vislumbra-se a presenca de uma inflagcdo superando os
1.000% na década de 1990, o que acarreta a necessidade de langamento do Plano Real no intuito
de controlar a inflacdo exacerbada presente no cotidiano do pais. A divida publica federal
fechou 2021 no patamar de R$ 5,613 trilhdes.

Uma legislagdo que remete ao funcionamento orcamentario influenciando diretamente
no uso de recursos proveniente de tributos, que sdo a fonte de manutencdo de um Estado, é a
Lei Federal n® 4.320/64, em conjunto com a EC 95/2016, o chamado “teto de gastos”. Ha o
norteamento quanto como prosseguir com uma administracdo da maquina publica assegurando
a continuidade de investimentos do meio privado, e evitando um déficit priméario do governo
federal.

Esta pesquisa tem como corpus/objeto para analise o livro de titulo: Divida Publica a
experiéncia brasileira, constituido por varios autores (SILVA et. al, 2009); e o estudo escrito
por Maria Lucia Fattorelli, Rodrigo Avila e Rafael Muller, intitulado Gastos com a Divida
Publica Cresceram 33% em 2020 (2021).

Tal andlise ocorre por meio da pesquisa tedrico-bibliografica, de cunho analitico-
interpretativa/qualitativo/comparativo com o0 intuito de investigar como se constitui a
configuracdo da divida. Diante disso, propde-se uma discussdo acerca da Divida Publica
Federal Interna do Brasil, conjuntamente com uma analise historica do seu surgimento até a
atualidade, apresentando dados numeéricos e analisando como se da a manutencdo e
funcionamento dessa divida e importancia de legislacdo sobre o tema, numa perspectiva de
elucidar e explicar sobre a temaética perfazendo uma abordagem sobre a necessidade de

auditoria publica, uma vez que sera trazida uma experiéncia vislumbrada no pais sul-americano



do Equador. Trata-se de um tema atual, com enorme necessidade de debate, alentando os ideais
de funcionamento da méaquina publica conhecida como Estado. Volta-se para o campo dos
académicos do direito, onde deve nortear e instigar novas pesquisas cientificas sobre o
assunto/tema. A pertinéncia eclode em uma reflexdo sobre a necessidade de uma auditoria
acerca da divida publica interna brasileira, ap6s a busca por entender seu surgimento,
funcionamento e onde a legislacéo patria aborda-a. Para encaminhar-se nessa direcao, toma-se
como base os pressupostos desenvolvidos por Anderson Silva Caputo Silva (et. al, 2009);
Guilherme Binato Villela Pedras (2009); Maria Lucia Fattorelli, Rodrigo Avila e Rafael Muller
(2021).

1. TEORIA KEYNESIANA, EQUIVALENCIA RICARDIANA E CONCEITOS DE
POLITICA FISCAL E MONETARIA

Da necessidade de se organizarem, surgem a vontade dos povos em se reunir em um
territorio, criarem relacdes entre si e se defenderem; assim surge o Estado. Perto do que se
conclui hoje como: Estado-nacdo. Faz-se presente uma organizacao estruturada e fundamentada
de administracdo de paises e suas instituigdes. Um Estado soberano deve proteger seu povo,
atender suas necessidades e fomentar o progresso e desenvolvimento do ser humano,
permitindo com que ele crie suas relacbes comerciais. Cabe a um Estado regular essas relagdes
e trocas. A forma do Estado se sustentar, garantir seu funcionamento, suas receitas, € por meio
de tributos. Da necessidade de garantir a aplicabilidade dos direitos e garantias de seu povo, um
Estado promove a venda de titulos da divida, onde os compradores aplicam dinheiro em troca
de juros que receberdo e serdo pagos com dinheiro publico, posteriormente.

Com uma andlise sobre a teoria keynesiana, vislumbra-se a necessidade do Estado de
garantir o pleno emprego e o funcionamento da administracao publica. O déficit é usado nessa
premissa, através da qual a administracdo publica pode diminuir a arrecadacao de tributos e as
empresas e cidaddos, teoricamente, empregam mais moeda corrente na economia
“desafogando” para tais, porém enseja em aumento da inflacdo. Pode o Estado, também,
investir em infraestrutura e garantias ao povo, todavia isso ensejaria em aumento dos gastos
publicos e seria necessario um aumento na emissao de titulos da divida e, consequentemente,
aumento da divida publica. O aumento de tributos para pagar essas dividas gera “fuga de
capital” do pais, “quebra” empresas e gera desemprego.

Conforme a equivaléncia ricardiana, conceito atribuido aos estudos apresentados pelo

economista inglés David Ricardo, no seculo XIX, tem-se que um aumento de impostos ou corte



de gastos no presente ndo implicard em um desenvolvimento econdmico no futuro. Baseia-se
na premissa de que, ao aumentar gastos publicos o governo gera um déficit nas contas publicas
e para sanar esse déficit precisa vender titulos dessa divida a credores, que compram e recebem
juros sobre o valor fornecido e que sera pago algum dia. E baseado no racionalismo pressuposto
dos seres humanos, proposto por Ricardo, que traz a necessidade de pagar a divida contraida
pelo Governo. Ela sera paga em algum momento e isto ird acarretar um aumento futuro dos
impostos.

Ao inferir sobre a divida publica, se faz necessario entender sobre a teoria keynesiana,
nomeada aos ideais propostos pelo economista britanico John Maynard Keynes. O autor prope
dizer que o mercado financeiro por si s6 ndo consegue se regular. Ao atingir niveis elevados de
oferta frente pouca demanda, ocorrerdo crises de desemprego e queda da produtividade, o que
leva a recessao econémica (ALVERGA, 2010). Num cenario progressivo, ocasiona o declinio
de uma nacdo, pois ela empobrece da classe trabalhista a detentores de meios de producéo.

E necessario entender os conceitos de politica fiscal e politica monetaria — a primeira
abrange dois componentes distintos, o relativo a politica tributaria concernente a receita pablica,
e a receita orcamentaria, pertinente a despesa publica. Ja a politica monetaria concerne ao
controle da oferta de moeda e da taxa de juros, o que traz consequéncias para 0s niveis de
investimento, e emprego e consumo na economia. A necessidade de estudo da divida publica
brasileira deve ser considerada para todas as areas do conhecimento, pois impacta diretamente

o cotidiano dos seres humanos, sendo uma tematica que abrange economia e direito.

2. SURGIMENTO DAS DIVIDAS PUBLICAS BRASILEIRAS

Desde o descobrimento do Brasil, ocorre a necessidade de fazer empréstimos para
salvaguardar o desenvolvimento da colénia de Portugal, primeiramente denominada de Vera
Cruz e posteriormente Brasil. No inicio, o dinheiro contraido em empréstimos e o patrimonio
do monarca se confundiam em um s6. Conforme Silva (et. al, 2009), a desvinculagéo entre o
patrimdnio do monarca e o Tesouro publico ocorreu a partir do século XV 11 o que foi de extrema
importancia para que o crédito puablico pudesse ser utilizado para financiar as despesas do
governo.

Hé de se falar no empréstimo da Independéncia, assim denominado porque foi contraido
durante o processo de Independéncia do Brasil em 30 de julho de 1822, na quantia de 400:0003,
pelo prazo de 10 anos para pagar e juros de 6%. O principal uso do dinheiro seria na aquisi¢éo

de navios de guerra.



A divida publica interna no Brasil comeca a tomar forma dindmica e é estruturada a
partir da consolidacdo do Império do Brasil. Nessa forma de governo, D. Pedro | idealiza uma
comissdo por meio de decreto para que se apure e institucionalize a divida pablica interna do
Impeério, tirando seu status de encargo pessoal do governante e atribuindo-a a toda a nagao.

O marco inicial para a introdugdo do credito publico no Brasil foi a Lei de 15 de
novembro de 1827, contando com 75 artigos. Dentre um dos principais sistemas trazidos por
ela para fomentar a estruturacao da divida interna do governo, esta a Caixa de Amortizacao.
Esse orgdo trouxe inovacfes quanto ao periodo, trazendo mais transparéncia e seguridade para
a administracdo da divida publica contraida pelo Império, além de regular o pagamento aos
capitdes das capitanias hereditéarias. Sobre o papel importante da Caixa de amortizacdo e sua

extincao, Silva cita Ledo:

Caixa de Amortizacdo deixou de ser responsdvel pela administracdo do meio
circulante em 1945, com a criacdo da Superintendéncia da Moeda e do Crédito
(Sumac), embrido do futuro Banco Central. Em 1967, todas as atribuices da Caixa
de Amortizacdo da Divida foram transferidas para o Banco Central do Brasil.
Extingue-se, assim, uma instituicdo que administrou a divida interna e externa federal
por 140 anos, sem que, nas pesquisas efetuadas, tenha sido encontrado qualquer
registro de escandalo. (SILVA, apud LEAO, 2003, p. 24)

O Brasil imperial extinguiu-se com uma divida interna relativamente elevada,
perfazendo o valor de 435.500 contos de reéis, enquanto a divida externa chegou aos 270.000
contos de réis. Os valores foram aumentados em sua maioria devido ao gasto com a manutencao
da propria monarquia do Império brasileiro e gastos com guerras e cobertura dos déficits que
acumularam. O valor da divida externa foi contraido por 15 empréstimos, todos em libras e a
grande maioria intermediados pela casa dos Srs. Rotthschild & Sons ou de seus representantes.

Durante as primeiras sete décadas da RepuUblica, fez-se presente uma série de
dificuldades em manter os titulos padronizados em suas taxas de juros e os variados tipos que
ndo tinham prazos curtos. Tal fato deixava o mercado insatisfeito e ndo fornecia crédito para 0s
empréstimos compulsérios do governo que, ao ndo conseguir vendé-los, ndo estabilizava a
economia, controlando a inflacdo. Conforme Silva (et. al, 2009), em 1962, a Republica
Federativa do Brasil consolidou grandes operacgdes de administracdo de Passivos:

Em 1962, houve uma nova e mais completa consolidagcdo. O governo langou os
chamados Titulos de Recuperacdo Financeira para unificar a divida interna da Unido,
substituindo todos os titulos da Divida Interna Fundada Federal, excetuadas as
obrigacbes de Reaparelhamento Econdmico. Estes titulos também poderiam ser
emitidos para cobrir déficits orcamentarios, porém o governo ndo obteve éxito para
esse fim. Ja a troca foi bem-sucedida, e os juros foram unificados em 7% anuais. Em
virtude da troca, a Divida Interna Fundada Federal ao final de 1963 era composta



exclusivamente desses novos titulos (Recuperacdo Financeira), das Obrigacdes de
Reaparelhamento Econémico e dos comprovantes de empréstimos compulsérios, a
serem trocados no futuro por titulos (SILVA et. al, 2009, online).

E importante salientar a edico das Leis n° 4.357 de 16 de julho de 1964, que criou a
corre¢do monetéria e a n° 4.595 de 31 de dezembro de 1964, que instituiu a reforma bancéria,
criou o Banco Central e 0 Conselho Monetario Nacional (CMN). Antes do advento dessas leis,
o0 cenario da divida publica apontava o descredito dos titulos publicos devido a vasta quantidade
e para as mais diferentes finalidades a que eram destinados, fora a inflagdo que se encontrava
na casa dos 30% anuais, 0 que gerou um desinteresse por parte dos possiveis credores do
governo federal. Porém, as leis criadas trouxeram um titulo publico com valor indexado a
inflacdo, no intuito de evitar perda no poder de compra futuro do credor, pois era baseado em
uma corre¢do monetéaria. O primeiro instrumento padronizado de divida pablica foi a Obrigacéo
Reajustavel do Tesouro Nacional (ORTN), instituida pela Lei n® 4.357/1964 e pelo Decreto n°
54.252/1964. Foi frutifero a criacdo das ORTNS, pois o financiamento adquirido pelo governo
ja excedia a necessidade fiscal do Estado, o que resultou na necessidade ao mercado de titulos,
de se fortificar e estabilizar a inflagdo e garantir a eficiéncia da politica monetéria brasileira.

No ano de 1986 houve uma maior estruturacdo técnica na forma de lidar com a politica
monetaria do Brasil e da divida interna. Foi criada a Secretaria do Tesouro Nacional por meio
do Decreto n° 92.452, de 10/08/1986, no intuito de centralizar o controle dos gastos publicos.
No deslinde linear da historia, a Constituicdo de 1988 foi fundamental, no sentido de trazer uma
maior diferenciacdo entre o papel de autoridade monetaria e autoridade fiscal no cenario
brasileiro, assegurando a proibicdo ao Banco Central de emitir titulos e financiar o governo. Ao
final do ano de 1991, foram introduzidos novos titulos da divida publica mobiliaria da Uniao,
as denominadas Notas do Tesouro Nacional (NTNSs), variando em diversas séries a depender
do indexador — objeto de variagdo o qual é atrelado ao titulo. Tinham o intuito de diversificar
as possibilidades de conseguir investidores, para pagamento, assim, dos Bonus do Tesouro
Nacional (BTN-Es), ja vincendas. Atualmente, esse titulo indexador ndo existe, seu papel era
semelhante ao desenvolvido hoje pela TR (taxa de juros referencial). Tem-se também com papel
semelhante o desenvolvido pelo indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), do
IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica).

Em 1994, é colocado em pratica o Plano Real, trazendo um componente inercial para a
inflag&o, introduzindo uma nova moeda em circulagdo — o real —e atrelando seu valor e variacéo
a taxa de cambio, que o indexou a cotacgdo do dolar. De iniciou houve a estabilizacdo da inflagédo

no pais, porém a divida interna apresentou forte aumento, como cita Pedras:



(...) a partir daquele ano a divida comecou a apresentar trajetdria forte de elevacdo, o
que pode ser explicado pela conjugacdo de alguns fatores, dentre eles: (i) a rigida
politica monetaria da época, a qual acarretou uma taxa real de juros média no periodo
extremamente elevada; (ii) o reduzido superavit primario, que se apresentava até
negativo para alguns entes de governo; e (iii) a politica de propiciar maior
transparéncia as contas publicas, reconhecendo varios passivos que antes se
encontravam disfargados, como, por exemplo, o programa de saneamento das financas
estaduais e municipais e a capitalizacdo de alguns bancos federais.19 De fato, nessa
segunda metade da década de1990, a DPMFi em mercado cresceu em média, em
termos reais, a taxa de 24,8% a.a. (...) (PEDRAS, 2009, online).

Analisando a partir do ano 2000, vislumbra-se uma certa estabilidade frente a
manutencdo da divida publica interna brasileira, havendo o compromisso do governo Lula em
honrar a incumbéncia do anterior tripé macroecondémico formulado, consistente em um sistema
de metas de inflacdo, na aplicabilidade de um cambio flutuante e na efetiva aplicacdo da Lei de
Responsabilidade Fiscal. A Lei Complementar n® 101, de 4 de maio de 2000, sancionada pelo
entdo presidente Fernando Henrique Cardoso, tem aplicacdo e aborda a DPMIF. Definiu a
separagdo do montante da divida publica interna federal, tido como parte de refinanciamento e
rolagem dela, do restante onde se enquadram o0s juros e amortizagdo, dentro da Lei
Orcamentaria anual — Lei proposta pelo Presidente da Republica e submetida a deliberacdo do
Congresso Nacional, compreendendo o orcamento fiscal, da seguridade social e de
investimentos em Estatais. Em dezembro de 2007, o Senado Federal elaborou a resolugdo n°
48, na qual limita ao montante de 60% da Receita Corrente liquida, aplicavel ao pagamento dos

créditos contraidos internamente e externamente pela Unido.

3. LEGISLACOES E MONTANTE DA DiVIDA PUBLICA INTERNA BRASILEIRA

Em uma premissa de analisar a legislacdo pertinente e influente sobre politicas
orcamentarias e gue se relacionam diretamente com a divida pablica brasileira, vale citar a Lei
Federal n°® 4.320/64, que estatui e dita normas gerais de direito financeiro para elaboracao e
controle dos or¢camentos e balancos da Unido, dos Estados, dos Municipios e do Distrito
Federal.

Faz-se necessario a analise quanto a pratica realizada pelo Banco Central do Brasil,
pertinente a um aumento da divida publica interna do Brasil, onde o Tesouro Nacional doa
titulos publicos ao Banco Central e paga juros sobre tais. Ele usa esses titulos para remunerar a
sobra de caixa dos bancos privados e publicos, que a aplicam diretamente no préprio Banco

Central, em troca dos titulos pablicos, e recebem o0s juros sobre o valor desse depdsito, que é



mais rentavel que ceder crédito aos cidadaos, pois ndo ha grande demanda sobre empréstimos
com alta taxa de juros. Logo, h& uma transferéncia de dinheiro publico para a iniciativa privada,

sem nenhuma regulamentacdo juridica. Conforme se analisa da citacdo de Fattorelli:

(...) Na pratica, tais operacGes se prestam a remunerar diariamente a sobra de caixa
dos bancos, embora ndo exista amparo legal para isso, por isso, para agradar aos
bancos, se busca aprovar o PL 3.877/2020, que ndo s6 visa “legalizar” tal remuneragdo
injustificada aos bancos, como também a deixar sem limite ou parametro algum (...)
(FATTORELLI et. al, 2021, online).

E necessario analisar sobre a correcéo feita pelo governo sobre os juros da divida, onde
ele ndo computa a divida toda, mas apenas uma parte dela e o restante como sendo amortizacdo
da divida publica, o que nédo se vislumbra ser veridico, pois ndo ha uma diminuicdo do estoque
da divida publica mobiliaria federal interna, mas sim um aumento, passando dos 6.691,94
bilhGes em 2020 para 7.378,33 bilhdes em 2021. Dessa andlise, percebe-se que ao invés de o
governo usar o dinheiro das arrecadacfes para investir em beneficio da populacéo ele utiliza
para amortizar a divida, que s6 vai aumentando, principalmente devido as manobras entre
Banco Central e bancos privados. Vale salientar que ha dizeres do montante de mais de sete
trilhGes de reais de dividas ser apenas rolagem, ou seja, sdo adquiridas novas dividas
renegociadas a fim de estender o prazo para quitar a antiga ja contraida. Porém, o valor ao invés
de manter-se constante s6 aumenta ano a ano.

Vale ressaltar que a elevacdo na taxa de juros a exemplo da Selic, que teve sua projecao
aumentada de 10,75% para 12,75%, nos meses subsequentes de marco, abril, maio e junho de
2022 (Banco Central do Brasil, 2022), nédo estabiliza a inflagdo, mas apenas empobrece a
populagéo, devido ao custo de producdo aumentar e ndo a demanda. Outra medida, que nao
gerou avangos sociais, foi o “teto de gastos” introduzido pela Emenda Constitucional n® 95 de
15 de dezembro de 2016, ela remete a uma dita necessidade do governo em controlar os gastos
da maquina publica federal, a fim de evitar uma hiperinflagéo futura ou descrédito do mercado,
decorrente de gastos descontrolados.

E necessario entender que das arrecadacdes com tributos da Unido ou Estados ha
percentuais minimos definidos em lei, que devem ser revertidos em repasses para educagéo e
salde. E essa emenda transverte diretamente com eles, permitindo repasses inferiores ao
minimo legal permitido na Constituicdo Federal. Essa emenda tira a capacidade de investimento
do governo republicano em areas primordiais para o desenvolvimento da nacao, o que a deixara
refém da iniciativa privada pois, a exemplo, onde ndo ha fornecimento de recursos adequados

para a area da saude, os investimentos para tratamento de comorbidades e em hospitais com



melhoramento de equipamentos, cabera aos meios privados esse papel, que incidird em lucro e
comprometimento do or¢camento da populagdo de baixa renda. Vai contra a premissa de cortes
de gastos, o papel do Estado brasileiro de conceder subsidios as empresas privadas, que
somaram no ano de 2020 o montante de R$ 346,6 bilhdes, o que é um valor dezessete vezes
superior ao déficit fiscal no ano de 2021 (R$ 21,3 bilhdes). E muito importante salientar que os
gastos com amortizagéo de juros da DPMFI, ndo séo restringidos pela EC 95/2016, ou seja, 0
ganho da iniciativa privada ndo diminui.

Em ndmeros reais, a divida publica interna do Brasil saltou de R$ 1.759 trilhGes em
2008 para R$ 7,378 trilndes em 2021 — computando-se a doagdo de titulos publicos para o
Banco Central - o que evidenciou um aumento de mais de 300% em 14 anos (FATTORELLI,
2022). O Brasil precisa honrar sua divida, e para pagar emite titulos publicos, que séo
comprados em troca de reembolso e juros. Porém, devido a instabilidade econémica e falta de
confianga de investidores, o pais vem conseguindo emitir em sua maioria titulos de curto prazo.
Quanto ao montante principal, chamado de estoque, se da a rolagem de seu valor em troca de
mais divida contraida para se pagar juros e débitos anteriores.

O Banco Central aumenta a taxa de juros Selic no intuito de conseguir estabilizar a
inflagdo, essa manobra diminui a disponibilidade de moeda no mercado interno, e com isso
decai o preco dos produtos, pelo menos em teoria. Porém, essa variacdo resulta em dois
problemas principais: o esfriamento da economia real — devido aos juros altos, o valor da
parcela do financiamento aumenta e consumidores deixam compras para depois; e 0 segundo
evidencia-se quando os empresarios engavetam planos de investimento porque o dinheiro rende
cada vez mais no banco.

A arrecadacédo federal, em 2021, alcancou R$ 1,878 trilhdo, porquanto que os gastos
com o pagamento de juros da divida publica no mesmo ano chegaram a R$ 448,3 bilhdes. Ao
se fazer o balanco final entre receita e despesa do governo federal obtém-se o resultado de um
déficit de R$ 35,073 bilhdes, resultante da diferenca entre o superavit de R$ 212,3 bilhdes do
Tesouro Nacional e Banco Central e o déficit de R$ 247,3 bilhdes na Previdéncia Social
(RGPS).

As operacgGes compromissadas, trazidas anteriormente, como aquelas vendas de titulos
publicos pelo Banco Central aos bancos publicos e privados em troca de suas sobras de caixa
(dinheiro ndo emprestado aos cidad&os seja qual for a forma de crédito), foram as responsaveis
pelo crescimento da divida bruta do governo que no ano de 2020 somava R$ 1,075 trilhdo, e a
maior parte desse crescimento se deu ao aumento espantoso de R$ 589,2 bilhdes no estoque das

operacdes compromissadas. Essa atividade € usada para controlar a liquidez no mercado
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interno, porém o proprio Banco Central injetou cerca de R$ 1,2 trilhdo de liquidez nos bancos
em 2020, o que ndo foi revertido por eles em fornecimento de crédito aos empreendedores
brasileiros, conforme muitas manchetes noticiaram a quebra de microempreendedores nos anos
seguintes. Esse cenario s6 melhorou quando o Tesouro Nacional liberou R$ 58 bilhdes aos
bancos as custas de mais emissdes de titulos da divida.

Infere-se que, em palestra do Tribunal de Contas da Unido — TCU, o proprio diretor de
fiscalizacdo da divida publica do 6rgédo, no més de junho de 2019, afirma que nada da divida
publica foi para investimentos, nenhum investimento foi feito com a emissdo de Titulos
Publicos. O video com a declaragdo pode ser encontrado no site da Auditoria Cidadd da Divida.

Ainda quando da importancia do Banco Central no papel de estabilizador financeiro do
Brasil, vale-se das a¢Ges que ele pratica no intuito de salvaguardar a economia do pais e evitar
maiores percas, como fechamento de empresas, desemprego, diminuicdo na arrecadacdo
tributéria etc., devido situacfes de crise. A liberacdo de liquidez é fator necessario a fim de
viabilizar a operacionalizacdo de empréstimos aos bancos por parte do BCB, uma reducdo da
aliquota do compulsério sobre depositos a prazo, entre outras medidas a fim de assegurar a
liquidez do mercado financeiro e garantir a disponibilidade de crédito no cenario nacional. A
liberacdo de capital consiste na prorrogacao de autorizacéo para que bancos deixem de deduzir
do seu capital regulatério os créditos tributarios de prejuizos fiscais (CTPS) e em uma reducao
do requerimento de capital referente a operacBes de crédito as empresas de pequeno e médio
porte, sdo exemplos. Por fim, a dispensa de provisionamento por repactuacdo, segundo Silva
(2020), se da quando o Banco Central ndo permite as instituicdes financeira que repactuem seu
crédito fornecido aos cidadaos e empresas, ou cobrem o saldo devedor, de forma a beneficiar

tanto o cessionario de crédito quanto o beneficiario.

4. AUDITORIA DA DIVIDA PUBLICA DO EQUADOR E SEUS REFLEXOS

No Equador, por volta do ano de 2008, por meio de decreto presidencial que criou uma
Comissdo de Auditoria Integral de Credito Publico (CAIC), iniciou-se o processo de realizacdo
de uma auditoria da divida publica do pais. O intuito de uma auditoria é formular através de
provas contundentes que o dinheiro arrecadado pelo governo por meio dos tributos do povo
equatoriano era utilizado todo para pagar a divida externa do pais, que foi provado, ter sido
contratada de forma fraudulenta.

No Brasil o maior problema é a divida interna do pais, que, no final do més de outubro

do ano de 2022, estd com seu montante na casa dos R$ 5,49 trilhGes, porquanto que a divida
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externa esta em R$ 256,47 bilhdes, conforme encontra-se disponivel no site do governo federal.
A dificuldade de uma auditoria esta no fato de ser um trabalho longo e cansativo, pois analisa
milhares de dados e documentos e pode afetar interesses de credores poderosos dos titulos
emitidos pela Unido dos Estados soberanos. Como ja dito, se foram emitidos de forma
fraudulenta como no Equador, a fonte de dinheiro obtido de modo ilicito ir4 “secar para
alguém”. No pais sul-americano, foram dezesseis meses de trabalhos com resultados entregues
ao governo do presidente Rafael Correa, Mestre em economia e com PhD na mesma area.
Tendo em vista as constatacdes, para colocar no campo da préatica a renegociacao e 0
refinanciamento da divida publica externa que, anteriormente ao sucesso da medida, detinha a
porcentagem de 24% do PIB do Equador, caindo para 4% no ano de 2013. A solucéo
vislumbrada pelo governo de Rafael Correa foi declarar uma moratoria sobre seu servi¢o da
divida, por consideré-la ilegitima. E trazida a definicdo de moratdria pelo Oxford Languages:
“disposicao legal que prevé a suspensdo dos pagamentos devidos a credores internacionais,
quando um pais se encontra em circunstancias excepcionais, como guerra, grande calamidade,
grave crise econémica etc.” A fala do Embaixador do Equador Dr. Horacio Sevilla Borja no

Brasil, em 2013, demonstra o sucesso da auditoria da divida pablica externa do pais:

Assim, a administragdo das financas publicas no Equador mudou significativamente,
ja que a alocagdo de recursos anteriormente destinados ao pagamento principal de
juros da divida foi redirecionada para as prioridades de desenvolvimento nacional em
infraestrutura e programas sociais, bem como para o fortalecimento do servi¢o da
divida interna, colocando fundos em institui¢cdes publicas equatorianas, como o
Instituto de Previdéncia Social do Equador, recebendo assim juros mais altos e
evitando a fuga de recursos. Os resultados disso sdo evidentes, alguns nimeros para
entender: quinze por cento (15%) do PIB equatoriano é dedicado ao investimento
publico, a maior porcentagem de investimento publico na regido, que gerou
transformagdes historicas no pais, porto, aeroporto, telecomunicagdes, geragéo de
eletricidade etc. (AUDITORIA CIDADA DA DIVIDA, 2022, transcrigio online).

Ao analisar os dados trazidos pelo ex-embaixador do Equador, constata-se a enorme
diferenca em nimeros gerais da variacdo do peso da divida publica externa dentro do cenario
econbmico equatoriano, € como a renegociacdo propiciou uma maior possibilidade de
investimentos publicos dentro do pais, consubstanciando-se em um valor proporcional a 15%
do produto interno bruto, e que foram aplicados no Estado do Equador. Em termos de
comparacdo, no Brasil, no ano de 2021, a taxa de investimentos brutos do setor publico foi de
2,05% do PIB, conforme dados do Observatério de Politica Fiscal do Instituto Brasileiro de

Economia da Fundagdo Getulio Vargas (Ibre/FGV).
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CONCLUSAO

De todo o analisado e exposto neste artigo, observa-se que € de suma importancia
entender que a divida publica brasileira, seja ela interna ou externa, tem um surgimento inicial
que se da de forma mais consolidada durante o periodo imperial do Brasil, se desenvolvendo,
tomando forma e aumentando ao longo dos tempos, até chegar na casa dos R$ 7,378 trilhGes
em 2021. Que a Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000, denominada Lei de
Responsabilidade Fiscal trouxe a inovacgdo de separar o montante referente ao refinanciamento
e a rolagem da divida de seu restante que se refere a juros e amortizacfes, deixando esses
valores explicitos dentro da Lei de Or¢camentéria Anual. Essa a¢do, conforme abordado, tem o
caréater de tentar elucidar/explicar os valores que séo devidos pelo governo brasileiro.

A importancia do controle da inflacdo no Brasil assemelha-se a notoriedade de elevar a
taxa de juros Selic, porém conforme visto, ndo traz o efeito desejado, colocando o pais em um
continuo ciclo de aumento da taxa basica de juros, o que iré elevar o custo da divida publica e,
consequentemente, o endividamento da nacdo, afinal ha uma valorizacéo dos titulos pablicos
indexados a Selic, obrigando o governo federal a gastar mais. Esse cenario de aumento de divida
ird influenciar no cdmbio, onde o pais perde credibilidade perante investidores estrangeiros o
que faz com que o real se desvalorize, e iSso, por sua vez, ocasiona ao aumento do problema
inicial, a inflagdo, que aumenta e conforme visto, de nada adiantou 0 aumento inicial da Selic,
que devera ser aumentada novamente.

Conclui-se gque existe a necessidade de uma auditoria da divida pablica interna brasileira
a fim de entender para quem o governo federal brasileiro deve. E essencial uma regulamentagéo
juridica quanto ao depdsito compulsdério a fim de garantir que o Banco Central utilize o dinheiro
pago, na forma de juros aos bancos, pelo menos em parte, na aplicacdo em areas como
educacdo, saude, seguranca e investimentos em ciéncia e tecnologia, pois essas areas definem
um progresso e avango a nacgdo. Assim como no Equador, que diminuiu muito o valor do
orcamento dedicado ao pagamento de divida externa, alocando os recursos em infraestrutura e

politicas socias, dentro do pais e em prol do povo equatoriano.
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