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Resumo

O presente trabalho trata de dois momentos especificos, quais sejam, a crise da divida
de 1980, sobre seus aspectos internos e externos que levaram que levaram a inversao do
fluxo de capitais e a interrupg@o dos empréstimos voluntarios; e na década de 1990, o retorno
dos recursos estrangeiros, a abertura ao neoliberalismo e a implantacdo do Plano Real no
Brasil. Neste contexto, aponta-se as mudangas na composi¢éo da divida e o seu exponencial
crescimento. Da-se enfoque & manutencdo do modelo neoliberal nos governos do século XX,
que, apesar do discurso de equacionamento da divida externa, persiste em manter em seu
guadro um crescimento insustentavel. Com isso, esta pesquisa busca identificar possiveis
instrumentos democraticos capazes de trazer alguma mudanca no sistema de gestdo da
divida para que ndo privilegie somente o sistema financeiro, mas cumpra os objetivos
plasmados em nossa Constituicdo, de tal sorte que seja um instrumento de desenvolvimento
da nacgéo. Deste modo, partindo de uma visédo do direito econdmico como método, busca-se

estudar os motivos pelos quais a divida publica ndo serve aos interesses da Republica.
Palavras-chave: divida, neoliberalismo, Constituicao

Abstract

This paper addresses two specific moments in time: the public debt crisis of 1980, and
it's internal and external aspects, that led to the capitals flux inversion and the interruption of
voluntary loans; and in the 1990s, the return of foreign funds, openness to neoliberalism and
the implementation of Plano Real in Brazil. In this context, the changes in the composition of
the Debt and it's exponential growth are pointed out, in this paper. It also focus on the
maintenance of neoliberalism model in the governments of the XXI century, a model which,
despite it's ideology of equating external debt, persists in maintaining unsustainable growth.
Thus, this research seeks to identify possible democratic instruments capable of bringing some
change to the system of debt management, so as to not to favor only the financial system, but
also to fulfil the objectives displayed in our Constitution, so that it may be an instrument that
aids the development of the nation. In closing, in light of adopting economic law as the method
of analysis, this paper seeks to study the reasons why the public debt does not serve the

interests of the Republic.
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INTRODUCAO

A presente pesquisa possui 0 escopo duplo de tratar da divida publica em dois
momentos distintos, a crise da divida na década de 1980 e a implantacdo do Plano Real na
década de 1990, com o propoésito de identificar os reais problemas do endividamento publico

brasileiro, no que diz respeito aos seus custos e a quem ela, de fato, serve.

Em relac@o a primeira parte, busca-se entender, no ambito interno, como se deu a
empreitada pelo crescimento econbmico a todo custo feita pela ditadura militar, cuja
contrapartida foi um alto endividamento junto ao sistema financeiro internacional. Do lado
externo, serdo analisados aspectos como a alta liquidez internacional do periodo, a escassa
oferta de capitais, a posicdo ultraliberal assumida pelos norte-americanos, entre outros

fatores.

O segundo item contempla o estudo da divida na década de 1990, o periodo do
neoliberalismo em escala planetaria. Neste sentido, a implantagdo do Plano Real como um
dos principais fatores de crescimento exponencial da divida publica, politica econdmica que é
mantida no Século XXI. Diante deste quadro, a ampliacdo do debate democratico, como a
CPI da Divida Publica de 2009, que marca uma mudanca nos rumos do debate divida publica

no pais.

Se por um lado, nos Estados Unidos, apés a sua independéncia, a gestédo da divida
publica foi capaz de financiar a Revolucdo Industrial do pais, possibilitando o seu
desenvolvimento e, posteriormente, o posto de poténcia mundial (OCTAVIANI, 2011, p. 1189-
1190). Para o Brasil, a gestao da divida publica representou, durante toda a sua histéria, uma
forma disfarcada de colonizacdo, sendo hoje um dos principais condicionantes de sua
condicéo periférica (MILLET, TOUSSAINT, 2006, p. 46).

Para tanto, utilizaremos como método de andlise o Direito Econémico que pretende
compreender o direito como parte da realidade social, de tal sorte que seja viavel pensar uma
nacao além do subdesenvolvimento (BERCOVICI, 2011, p.12). Desta forma, permite pensar
a divida publica enquanto ferramenta financeira do Estado e como se da, ou pelo menos
deveria, a concretizacdo dos objetivos determinados em nossa Constituicdo Federal
(OCTAVIANI, 2011, p. 1202).

Assim, partindo da premissa desenvolvida por Octaviani (2011) de que a divida publica
é instrumento do Estado, busca-se os fatores nas Ultimas décadas que levaram ao estado
atual de imbréglio do desenvolvimento do pais. Em vista disso, discorre-se sobre a percepgéo
de que no quadro atual ndo ha uma contrapartida real para o efetivo pagador da divida pubica:
0 povo. Por conseguinte, somente por meio de um debate democratico seré possivel uma real

mudanca nos rumos da Republica.
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METODOLOGIA

O trabalho foi desenvolvido mediante a leitura de obras e textos, o fichamento de
autores que tratam, direta ou indiretamente, da problemética da divida publica no Brasil nos
dois periodos assinalados, entre o ultimo quartel do Século XX até o periodo atual. A partir
disso, reuniram-se 0s elementos necessarios de cada leitura e, comparando-0s, 0 presente

texto foi redigido e atingidas as conclusdes.

REFERENCIAL TEORICO

A partir do Direito Econémico como método para o estudo da funcdo da divida publica
na politica econdmica, recorremos, como referencial, os autores: Fabio Konder Comparato,

Gilberto Bercovici e Alessandro Octaviani.

A primeira parte do trabalho fez uso de teéricos que escreveram a época da Crise de
1980, entre eles, Paulo Nogueira Batista Junior, Luiz Carlos Bresser-Pereira, Monica Baer e
Marcos Arruda. Por sua vez, da década de 1990 até o contexto atual, o texto traz os seguintes
autores: Reinaldo Goncalves, Leda Paulani, Luiz Filgueiras, que ao analisarem a introdugéo
do neoliberalismo no pais, apresentam os impactos sobre a divida, no que diz respeito ao seu
crescimento e composicao. Em relacdo as possiveis solugdes, o Voto em Separado do

Deputado Federal lvan Valente, em 2009.

RESULTADOS DA PESQUISA
1. AS CONDI(;C)ES E RESULTADOS DA CRISE DA DiVIDA DE 1980
1.1. A histéria de endividamento do Brasil

O Brasil possui uma trajetéria com a questdo da divida publica?, que advém desde o
periodo da coroa portuguesa (CARDOSO, DORNBUSCH, 1989, p. 138). O Império ndo s6
herda esta divida, como também a incrementa com novos empréstimos, tomados
principalmente dos ingleses, e, posteriormente na Republica, com os norte-americanos, de tal
sorte que em boa parte destes empréstimos o fluxo do dinheiro nem mesmo saia da Europa,

vez que era usado para o pagamento das antigas dividas no proprio continente europeu.

Eliana Cardoso e Rudiger Dornbusch (1989, p.137-167) destacam toda uma reiteracao

de eventos que percorrem a historia de crise de endividamento no Brasil, sdo eles: a

1 O conceito de divida pablica — sem esgotar o assunto, mas para fins de consecucéo do trabalho — é o do Estado
no polo passivo, ainda que seja na posicdo de garantidor de pessoa privada, sendo externa ou interna a depender
de quem figura como credor, estrangeiro ou nacional.
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interrupcdo dos empréstimos, a falta de liquidez, os denominados funding loans?, moratorias

e, finalmente, a renovacdo dos empréstimos.®

No final das contas, conforme explicam Gongalves e Pomar (2002, p. 7-11), o
endividamento servia por um lado, para financiar as importa¢cdes dos manufaturados do centro
e, por outro, para possibilitar a exportacéo de bens primarios, um circulo vicioso que néo daria

espaco para a industrializacao do pais aquele momento.

O quadro somente tera alguma reacdo na década de 1930, diante da postura do

governo Vargas, na tomada de medidas unilaterais.

Os pagamentos da divida federal sdo suspensos em 1931 e, neste mesmo ano, as
renegociagbes sdo realizadas. Em 1932, a divida é auditada, tendo como marco inicial a
criacdo da Comissédo De Estudos Econémicos e Financeiros dos Estados e Municipios. Os
contratos de divida externa de todos os entes séo colecionados e fica demonstrado o grau
excessivo dos empréstimos, bem como a falta de contrapartida para o desenvolvimento do

pais.

O Acordo de 1934, denominado “Esquema Oswaldo Aranha”, teve sucesso na redugao
dos juros e no prolongamento das amortizagdes. H4 uma nova crise cambial em 1937 e os
pagamentos sd0 novamente suspensos. Estes sdo retomados em 1940, mas a renegociagdo
da-se somente em 1943, no denominado “Esquema Souza Costa”. Como resultado, a Era
Vargas obteve enorme beneficio na questdo da divida, de modo que a divida externa foi de
237 milhdes de libras esterlinas em 1939 para 169 milhdes de libras esterlinas em 1945, dando
a possibilidade de industrializagéo no periodo (GONCALVES, POMAR, 2002, p. 9).

1.2. Modelo de endividamento apds a Segunda Guerra Mundial

A crise da divida na década de 1980, é, muitas vezes, tratada como resultado do
endividamento externo praticado pelo Brasil na década de 1970. No entanto, as raizes do
problema remontam a um periodo anterior, o final da Segunda Guerra Mundial, quando se da
o0 inicio ao denominado periodo de ouro do capitalismo. Neste momento, com a assisténcia
do Plano Marshall, ter-se-4 uma alta acumulacgé&o de capital nos paises centrais, o denominado

euromercado, de tal modo que passa a gerar uma necessidade de reversado dos fluxos para

2 Consiste no pagamento de antigos empréstimos com a realizacdo de novos.

3 A titulo de exemplo, destaca-se a crise do encilhamento, no periodo de 1890 a 1898. Na ocasi&o, havia enorme
presséao por crédito, pois, segundo era o argumento, em razdo da abolicdo da escravatura, havia necessidade de
mais dinheiro para manter o novo mercado de trabalho assalariado. Logo, ha enorme desvalorizagdo da moeda e
a divida vé o seu valor mais que dobrar, chegando a alcangar 100% da balanca comercial. Com isso, ha o funding
loan e a situagéo acaba por se normalizar, mas ndo sem causar recessao na economia.
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outras areas do globo. (GONCALVES, POMAR, 2003, p. 11-12; MILLET, TOUSSAINT, 2006,
p. 51).

Com efeito, a exportacdo de capitais para a periferia era interessante para 0s paises
ricos por dois motivos. Primeiro, pela subordinacdo dos paises da periferia, bem como a
criacdo de um excedente de exportagcdo dos paises desenvolvidos. Em paralelo, havia a teoria
econdmica convencional, segundo a qual, em razdo da escassez de capitais na periferia,
haveria uma necessidade “natural” dos capitais fluirem dos paises ricos para os pobres.
Sendo assim, os paises devedores julgavam que somente 0s novos empréstimos seriam

suficientes para pagar a divida antiga.

Todavia, ao realizar o pagamento dos juros e das amortiza¢cdes do empreéstimo, o fluxo
vai, eventualmente, inverter-se para o pais credor, passando o Brasil a exportador de capitais.
Para evitar isto, 0 pais busca socorro em uma parcela cada vez mais expressiva das
exportagfes para manter a todo custo uma transferéncia liquida positiva, ou seja, para que se
mantenha um valor superior de empréstimos em relagéo ao servigo da divida (PAYER, 1989,
p. 59-64).

Este quadro era de total interesse dos governos credores, pois caso ocorresse a perda
do excedente de exportacdo, as industrias dos paises credores perderiam mercado para
exportacdo (PAYER, 1989, p. 64). Destaca-se ai um dos aspectos que diferenciam esta crise
da divida, de tantas outras que o pais sofreu ao longo da histéria, que € o claro interesse dos

credores em criar a necessidade de endividamento na periferia (MUNHOZ, 2003, p. 38).

1.3. Elementos externos para a crise da divida

Na década de 1970 o crédito privado passa a ter um papel preponderante, agravando
o quadro de endividamento, o que é explicado, além de outras questdes internas, basicamente
por trés fatores externos: i) a desaceleragdo dos paises centrais; i) o fim do sistema

internacional Bretton Woods; iii) e 0 Choque do Petroleo.

Em tal periodo, verifica-se um extremo aumento no endividamento externo dos paises
periféricos, em virtude da desaceleracdo da economia dos paises desenvolvidos. Nestes
ultimos, elaboram-se politicas para diminuicdo da demanda por crédito, o que se reverte
contra os paises em desenvolvimento. Além disso, houve a externalizacdo do processo
produtivo para a periferia e a ampliagao da importagéo de bens de capital dos mesmos (BAER,
1993, p. 44).
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Em 15 de agosto de 1971, ha uma tentativa de aposentar o Sistema Bretton Woods*,
pela prépria perda de dinamismo das economias centrais, bem como uma série de conflitos
que comecam a ocorrer entres as poténcias. Sobre este Ultimo, os paises passaram a
questionar a posic¢ao de privilégio dos Estados Unidos, no que diz respeito a sua moeda como
reserva mundial, haja vista a possibilidade de financiar de forma ilimitada os seus déficits
(CARNEIRO, 2002, p.33-34).

A alternativa de uma moeda verdadeiramente internacional ndo se concretiza,
sobrepondo-se os interesses dos Estados Unidos, ao tornar o ddlar flutuante fora do pais,
ampliando, assim, a sua mobilidade (CARNEIRO, 2002, p. 53-55).

Por ultimo, a primeira Crise do Petrdleo (1973-1974), em que o aumento no preco do
produto representou o agravamento de dividas que ja eram, de fato, substanciais. Desta
maneira, tal elevacdo no preco das commodities incentivou os bancos a concederem
empréstimos aos paises periféricos, inclusive aos importadores de petréleo, como o Brasil.
Isto s6 foi possivel gragas a uma suposta seguranca dada pelos Estados Unidos na
reciclagem dos capitais depositados nos bancos ocidentais, os petroddlares (PAYER, 1989,
p. 68).

Diante de tal cenario, o crédito bancério torna-se a principal fonte de financiamento
externo dos paises periféricos, substituindo o até entdo preponderante credor oficial. Ainda
gue o endividamento nos paises do Sul se mostrasse desastrosa, 0s bancos mantiveram os
empréstimos, tendo em vista a sua alta rentabilidade. A principio, os empréstimos
representavam um 6timo negdécio aos paises periféricos, em razao dos baixos juros, contudo,
pelo fato de serem flutuantes, ter-se-a consequéncias desastrosas para o0 Brasil e outros
paises devedores (GONCALVES, POMAR, 2003, p. 12; MILLET, TOUSSAINT, 2006, p. 52;
PAYER, 1989 p. 65).

1.4 Elementos internos para a crise da divida

Para além das questfes externas levantadas, h& de se considerar os fatores de ordem
interna que levaram a Crise da década de 1980. A ditadura de 1964, baseada na doutrina da
seguranca nacional, mediante a concentragdo do poder no Executivo, visava ao crescimento
estritamente econémico, plasmado na ideia de que o pais deveria primeiro acumular capital,

para depois objetivar a sua distribuicdo. Deste modo, a ditadura brasileira, bem como outros

4 0 Sistema Bretton Woods, constituiu, essencialmente, em uma forma de regulaco do fluxo de capitais no mundo,
substituindo o antigo padrdo ouro no ano de 1944, pela conversdo automatica do délar em ouro. Tal sistema
econdmico foi um dos fatores externos que levaram ao crescimento da periferia no periodo pés-Segunda Guerra
Mundial até a década de 1970, em razao da restricdo a mobilidade de capitais, principalmente os de curto prazo.
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regimes autoritarios na América Latina, detém um modelo de crescimento econémico com

intima relagdo com o endividamento externo na década de 1970 (ARRUDA, 1999, p. 97-98).

A partir das reformas tributaria e financeira realizadas na década de 1960, o pais vai
conhecer um periodo de expressivo aciimulo de capital, mas altamente excludente®. Apesar
do crescimento econémico, abre-se m&o de um volume t&o alto de recursos, que o Estado
logo ndo é mais capaz de fazer frente as despesas com a maquina publica. Os incentivos
passam a ser meras benesses, ao retirar o préprio risco da atividade empresarial. O
crescimento tdo aclamado cai e, com isso, cai também a arrecadacao (OLIVEIRA, 1995, p.
25-30).

Em um contexto ja de crise, o0 governo militar resolve pér em prética o Il Plano Nacional
de Desenvolvimento em 1976, que era, essencialmente, um projeto de investimentos com o
objetivo de concluir a industrializagédo brasileira, mantendo, contudo, 0 mesmo modelo de

diferenciagéo da estrutura produtiva ja consolidado no Centro (CARNEIRO, 2002, p. 82).

Ademais, a estatiza¢do da divida, que ocorria desde a década de 1970 por meio das
estatais, se viu agravada com a transferéncia de responsabilidade da divida para as
autoridades monetéarias (CARNEIRO, 2002, p 93).

Sem alternativas, opta-se, tardiamente, pelo ajustamento recessivo em 1981, isto &,
reducdo de gastos e expansdo da carga tributaria. O déficit publico € apontado como a
principal causa da alta inflagédo, o que é questionavel, tendo em vista a confusdo observada
entre os diferentes orcamentos apresentados no periodo. Referida escolha vai se mostrar

destrutiva, ao reduzir o consumo e a producdo, comprometendo os recursos fiscais.

1.5. O estopim da Crise da Divida

A moratéria declarada pelo México, em 1982, culminou na Crise da Divida no Brasil e
demais paises latino-americanos, momento em que se atingiu o ponto de equilibrio na
transferéncia liquida de capitais, isto €, os empréstimos ndo foram mais capazes de pagar
pelo servigo da divida. Por conta disso, de importador de capital, o Brasil se torna exportador
(PAYER, 1989, p. 73).

E possivel listar quatro choques externos que levaram a essa reversdo do fluxo de
capitais e, assim, a incapacidade de continuar a servir a divida (CARNEIRO, 2002, p. 120). O
primeiro diz respeito ao aumento unilateral dos juros pelos Estados Unidos, determinado pela

virada ultraliberal perpetrada pelo pais, com o objetivo de combate a inflacdo e a sua

5 O “Milagre Econdmico”, que perdura até o ano de 1973, funda-se no plano de aplicagdo de incentivos fiscais,
principalmente, no setor de exportacdo de manufaturas.
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reafirmacdo como poténcia hegeménica mundial. Diante disso, 0s paises devedores sao
obrigados, sem prévio aviso, a desembolsar cerca de trés vezes mais para pagar as suas
dividas (MILLET, TOUSSAINT, 2006, p. 62).

Assim, se de um lado hd uma maior necessidade de exportacdo para cobrir um
empréstimo que tem 0s seus juros extrapolados sem aviso, de outro, ha o segundo choque:
a deterioracdo dos termos de troca®. Soma-se a isso o fato de que os paises periféricos
necessitavam exportar mais, porém a necessidade de importacdo do Centro ndo cresceu,
derrubando os precos. Este configura o terceiro ponto, que é a falta de demanda por produtos
primarios pelos paises centrais (MILLET, TOUSSAINT, 2006, 64-67).

O quarto e ultimo fator, consiste na falta de oferta de capital por parte dos bancos
internacionais. Ao contrario do que se queria, ou imaginava, 0s bancos credores passaram a
se afastar ao maximo dos paises endividados, principalmente os grandes bancos, em razao
de sua alta exposicdo.” Na realidade, houve um verdadeiro movimento de reducéo de
exposure por parte dos credores privados, por meio da reducdo dos empréstimos e no
aumento de reserva, com o fim de diminuir os efeitos do abalo da crise (SENGPTA, 1989, p.
73-76).

1.6. A administracdo da divida (muddling through)

Apbs 1982, da-se o periodo de administracdo da divida, denominado de muddling
through, ou “empurrando com a barriga™. A estratégia se dava da seguinte forma: fornecia-
se “dinheiro novo” aos paises devedores, através de empréstimos-forcados por parte dos
bancos, que, se por um lado aumentavam ainda mais o passivo do pais, por outro, ndo eram
suficientes para que o pais investisse em setores produtivos que possibilitassem algum

(14

crescimento®. A ideia era manter os devedores em “rédeas-curtas”, de forma a impossibilitar
um maior poder de barganha por parte dos devedores, evitando uma atuacdo unilateral

(BATISTA JUNIOR, 1988, p. 234; BAER, 1993, p. 61).

Isto fazia parte do discurso de que a crise era meramente de liquidez, transitéria, e que

em pouco tempo, o acesso ao mercado internacional se normalizaria.

6 Os pregos dos produtos exportados pelos paises devedores despencaram no mercado mundial, o que
compromete o pagamento da divida, vez que constituem a principal fonte de seu pagamento.

7 No caso do Brasil, o desagio da divida chegava ao valor de 25% no mercado secundario, ou seja, se o Banco
emprestasse, o valor deste passaria a ser imediatamente 75% do seu valor de face.

8 Este nome se refere ao fato de que, mesmo cientes da impossibilidade de resolver o problema com a estratégia
convencional, os credores persistiram nela com o Unico objetivo de assegurar a0 maximo 0s pagamentos, sem
romper o sistema financeiro internacional.

9 De fato, era improvavel que tais empréstimos tivessem a intencdo de gerar algum crescimento aos paises
devedores, tendo em vista o seu valor de no maximo 50% dos préprios juros pagos pelos devedores.
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Se ndo bastasse isso, 0s paises devedores deveriam se submeter a politicas de ajuste
impostas de fora para dentro, determinadas pelos credores organizados no Consenso de
Washington!?, bem como através do Fundo Monetario Internacional e do Banco Mundial. Ou
seja, em troca de ter a sua divida externa renegociada, o pais era obrigado a se subordinar
aos interesses do Centro, abrindo méo de determinar a sua politica econémica (ARRUDA,
1999, p. 19-20).

Os devedores nao se articulavam, eram tratados individualmente, diferentemente dos

credores, que agiam em bloco.

Em 1985, temos a segunda fase da negociacéo, através da criagdo do Plano Baker, o
qual se expressou como mais do mesmo: “ndao ha incompatibilidade entre crescimento,
estabilidade de precos e pagamento da divida” (PEREIRA, 1989, p. 221).

O referido plano se limitou a dizer que deveria se garantir um crescimento, de modo a
tornar viavel o ajustamento por parte dos devedores. Havia, também, a necessidade de uma
maior oferta de capital, o que acabou por néo ser correspondido pelos bancos privados
(SENGPTA, 1989, p. 286-287).

1.8. A moratéria de 1987 no Brasil

O economista Luiz Carlos Bresser-Pereira (1989, p. 220-224) ilustra a deterioragédo
das condicbes econbmicas em 1987, no que diz respeito ao fracasso dos esquemas
convencionais para a gestdo da divida, ao explicar que a renda per capita dos paises
devedores ndo cresceu, tampouco a sua capacidade de pagamento®!. Tais fatores, resultaram

na moratéria de nove paises da América Latina, inclusive o Brasil.

Em 20 de fevereiro de 1987 é declarada a moratodria brasileira. Discute-se se a
moratoéria teve realmente essa natureza ou, se foi, simplesmente um default. Isto é, se é caso
de uma questdo meramente técnica, de insuficiéncia de liquidez para pagar a divida, ou, de
fato, uma medida de coragem e mudanca na conducéo da divida. Em todo o caso, o problema
foi 0 momento de sua declaragdo, em que as reservas cambiais ja se mostravam em risco de
chegar a zero, bem como a falta de forca politica do governo Sarney para levar a moratéria
adiante (BATISTA, 1988, p. 93; PEREIRA, 1989, p. 25).

10 Entidade acadé@mica, que surge em 1989 sem caréater deliberativo, mas de enorme significado simbdlico na
persuasédo e pressao nos paises latino-americanos para que estabelecam o regime neoliberal.

11 Expande-se o desconto no mercado secundario, chegando a 50% do valor de face. Isto implica em um
significativo prejuizo aos bancos credores, que passaram a criar reservas para fazer frente aos riscos de um
possivel calote.
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De qualguer modo, a moratoéria traz duas oportunidades, primeiro, a recuperagao das
reservas e, mais importante, abre-se a possibilidade de mudanga da negociacéo convencional
até entdo realizada. Contudo, em novembro de 1987, o Brasil retoma os pagamentos aos
credores e, ao abrir mdo do seu instrumento de negociacao, retorna ao esquema convencional

de servico da divida.

O fato de o Brasil ndo ter dado o segundo passo na moratoria, pode ser explicado por
fatores tais como o medo de retaliacdes, a obrigacdo moral e a falta de sustentacdo da medida
no proprio pais. Sobre o fator retaliacéo, para Bresser-Pereira (1989, p. 45-48), os bancos nédo
querem deixar de receber os lucros advindos do empréstimo, tampouco podem ver o seu

crédito ser desvalorizado no mercado secundario.

No que diz respeito a obrigagdo moral, havia a ideia de que o Brasil deveria sempre
buscar o pagamento da divida que contraiu. Entretanto, cabe observar que a situacdo de
incapacidade de servir a divida ndo foi levada somente pela ma administracéo interna do pais,
mas também pelos choques externos e pela propria perda do poder deciséo sob sua gestéo

para os credores da divida, como ja explicado anteriormente.

Em terceiro lugar, para a elite brasileira, menos atingida por toda a crise, ndo é muito
conveniente contrariar 0s interesses dos paises aos quais querem se integrar, comercializar
e se subordinar (BATISTA, p. 82-83; PEREIRA, 1989, p. 45-48; MILLET, TOUSSAINT, 2006,
p. 190-191).

Sobre as possiveis solugfes a serem adotadas a época, destaca-se a securitizacdo
da divida. Ha variacdes sobre a proposta, mas, trata-se, essencialmente, de securitizar (ou
titularizar) a divida externa do Brasil, de modo a conceder uma parte do desconto do mercado
secundario ao pais devedor. A compra da divida seria feita por uma agéncia, ligada ou néo
ao FMI e Banco Mundial, em contrapartida a um comprometimento de ajustes e reformas dos
paises devedores. A principio, os bancos arcariam com o desconto, mas teriam em maos
titulos saudaveis, vez que os paises devedores teriam, com a reducdo da divida, um espago
para crescimento econdémico e, reformas, podendo pagar a divida sem o risco de uma

eventual moratoéria.

Havia, também, a possibilidade de o Brasil, unilateralmente, reduzir a sua divida.
Existem casos na historia de anulagéo da divida, como o da Alemanha, p6s-Segunda Guerra
Mundial, no Acordo de Londres. Argumentos para isso sdo 0s mais variados, dentre os quais,
no aspecto juridico, o conceito de “divida odiosa”, isto é, divida contraida por um regime
ditatorial ilegitimo para reprimir 0 seu povo, de tal maneira que este ndo esta obrigado a
reembolsar a divida (MILLET, TOUSSAINT, 2006, p.154-158).
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Em 1989, é apresentado o Plano Brady, sob 0 esgotamento da estratégia convencional
(muddling through), em que os credores resolvem, finalmente, incluir a pauta de reducgéo da
divida. Este, porém, além de se mostrar tardio, ndo obteve resultados eficientes, pois os
descontos ndo eram consideraveis a ponto de realmente reduzir o nivel de endividamento.
Ademais, por seu caréater voluntério, ndo havia uma presséo sobre os bancos, ficando a mercé
de sua discricionariedade (BAER, 1993, p. 66-68).

Tal Plano sera assinado pelo Brasil em 1994, bem como por outros paises latino-
americanos, a partir de toda uma negociacdo que vai se dar com os credores para 0

reestabelecimento do fluxo de capitais.

Com efeito, a questao que se apresenta dentre esses varios planos apresentados apés
a crise de 1982 até o fim da década é de que que n&do houve, em nenhum momento, a vontade
politica dos paises credores em mudar o quadro de endividamento excessivo de seus
devedores (BAER, 1993, p. 70).

2. O NEOLIBERALISMO E O PLANO REAL NA EVOLUCAO DA DiVIDA NA DECADA DE
1990

2.1. A Segunda Grande Transformagé&o do capitalismo sobre os paises periféricos

A crise de 1929, conforme teorizado por Keynes, demonstrou que o mercado por si
mesmo somente é capaz de produzir desemprego e miséria, 0 que passa a demandar uma
atuacdo do Estado na producdo do bem-estar, posta em pratica a partir de 1945 pelo

presidente norte-americano Franklin Roosevelt. (PAULANI, 2008, p. 108).

Posteriormente, surge uma nova transformacéo do capitalismo, no dltimo quartel do
Século XX, em que se constata, conforme José Luis Fiori, “[...] uma espécie de retorno as

ideias, crencas e politicas da época de ouro do liberalismo econémico” (2001, p. 96).

De acordo com Luiz Filgueiras (2006, p. 41-42), esta mudanca na organizacdo do
capitalismo, pode englobar trés movimentos principais, quais sejam, o neoliberalismo, a

reestruturagdo produtiva e a globalizagao.

Em relagéo ao neoliberalismo, nasce com um pequeno grupo liderado Friedrich Hayek,
no contexto de pos-Segunda Guerra Mundial, auge dos anos dourados do capitalismo e do
modelo desenvolvimentista, servindo, justamente, como oposi¢ao a teoria keynesiana, tdo em
voga a época (PAULANI, 2008, p. 106-111).

Essencialmente, em comparacdo ao seu modelo original revolucionario, o
neoliberalismo é reacionério, posto que combate ndo o Estado absolutista e mercantilista da

época, mas representa uma reacao ao Estado intervencionista, uma verdadeira revanche a
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todas as conquistas dos trabalhadores obtidas ao longo do Século XX. Assim, apesar do
suposto discurso de crise ou fim do Estado, o liberalismo, seja qual for a sua fase, trata, na
realidade, de uma forma especifica de atuacdo estatal, no caso atual, a favor do capital
(FILGUEIRAS, 2006, p. 42; FIORI, 2001, p. 77-80; BATISTA, 1994, p. 11).

A propdsito, o Estado foi primordial no desenvolvimento do capitalismo, sendo que
poder politico e econdmico sempre andaram juntos. Com as transformacdes das Ultimas
décadas, tal relacdo ndo se extinguiu, mas se aperfeicoou pela continua expansao do
capital'?. H4, em verdade, um rearranjo das soberanias nacionais, ocorrendo uma perda de
soberania nacional no mundo periférico em favor do centro e do sistema financeiro
mundializado (FIORI, 2001, p. 35-45).

Apenas com a crise da década de 1980, é que o neoliberalismo deixa o campo teérico
e passa a ocupar o campo politico, a partir dos governos de Reagan nos Estados Unidos e
Thatcher na Inglaterra, que constitui um dos aspectos externos da crise da divida brasileira.
Entre as razbes para esta virada liberal, h4 de se considerar a crise do capitalismo central,

em razdo do esgotamento do modelo fordista de produgéo*®.

A nova organizacdo produtiva abandona a busca do pleno emprego e passa a adotar
o paradigma da flexibilizacdo do trabalho, busca pela eficiéncia, baixo estoque, de tal modo
que se altera o fluxo produtivo da demanda para a producédo. (PAULANI, 2008, 122-125;
FILGUEIRAS, 2006, 49-56).14

Com a década de 1990, da-se o ultimo movimento da transformacao do capitalismo, a
globalizagdo®®, em que o neoliberalismo atinge patamar planetario ao impor a sua hegemonia
sobre a periferia, como condi¢do de retorno do fluxo de capitais tdo escassos na “década

perdida”.

Verifica-se que os trés movimentos mencionados sédo encarados como algo natural e
inevitavel aos paises do Sul — There is no alternative como dizia Thatcher. Na realidade, a
globalizacdo constitui a expansao do modo capitalista, que longe de solucionar a questéao de
distribuicdo de renda, acaba por agravé-la (FIORI, 2001, p. 27-29, 107-109; FILGUEIRAS,
2006, p.42).

12 Como exemplo, basta observar a Unido Europeia que longe de ser um caso de fim de fronteiras nacionais,
cosmopolita, aproxima-se se de uma espécie de “Superestado”.

13 para além de uma forma de organizar o trabalho, significou um modo de vida que garantia uma participacdo do
trabalhador nos ganhos da producao, através do consumo, a fim de suprir a demanda.

14 0 controle intelectual e financeiro da producio permanece no centro, enquanto que o processo produtivo se
espalha, em busca de condigdes mais benéficas ao capital: méo-de-obra barata e desorganizada, acesso as
matérias primas e menores custos de produgéo

15 A globalizagdo é encarada, muitas vezes, com uma conotacgéo positiva, de pds-capitalismo opressor, levando
muitos, inclusive setores da esquerda (desiludidos com a queda socialismo real) a crerem nesta nova ordem
mundial.
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Destarte, o cumprimento das reformas de carater neoliberal serviu de condi¢cao para a
cooperacgdo dos paises credores no retorno dos capitais. A coordenacgédo de tal rearranjo sera
feito pelo Consenso de Washington. A receita proposta pelo Consenso aos paises era idéntica
em todos os casos, ndo levando em conta as suas especificidades!®. Se nédo bastasse, era
hipdcrita, pois muitas das suas medidas nao eram seguidas pelos proprios paises ricos, como
€ o0 caso do ja mencionado Estado minimo (BATISTA, 1994, p. 18 - 26).

2.2. O projeto neoliberal chega ao Brasil — o0 Plano Real

No Brasil, se por um lado o programa neoliberal foi adiado na década de 1980, em
razdo das vitérias politicas, tais como o fim da ditadura militar, a volta dos sindicatos e das
eleicbes diretas, por outro, com o governo Collor, o programa neoliberal passa a ser aplicado,

de forma acelerada, de modo a n&o perder o “bonde da histéria”.

Com o fracasso dos Planos Collor e o processo de impeachment, o projeto neoliberal
é interrompido por um curto periodo até as eleigbes de 1994. Neste momento, surge entre os
candidatos a presidéncia da Republica Fernando Henrique Cardoso como uma suposta
“terceira via”. A partir da sua atuacdo como Ministro da Fazenda, p&e em pratica o Plano Real,
gue em um primeiro momento foi denominado de Plano FHC, determinante para sua vitéria

nas eleicdes. (FILGUEIRAS, 2006, p. 84-92; ARRUDA, 1999, p. 57-87).

O Plano Real teve como objetivo a estabilizacdo da inflacdo, supostamente, para
proteger os mais vulneraveis (FILGUEIRAS, 2006, p. 165)!’. Com a implantacéo do Real em
1 de julho de 1994 até 15 de janeiro de 1999, pratica-se a sobrevalorizacdo da moeda real, a
chamada ancora cambial. Para garantir este valor artificial da moeda, sdo atingidas altas taxas
de juros, de tal sorte que o investimento se tornasse interessante para que 0s agentes
externos revertessem seus capitais para o pais. Ademais, para que este movimento fosse
possivel, houve a necessidade da desregulamentacao financeira, ou seja, a possibilidade de
o capital entrar e sair do pais sem qualquer controle ou tributacdo do Estado (ARRUDA, 1999,
p. 57-67).

Outro aspecto de destaque do plano foram os processos de privatizacdo e
desnacionalizacao, j& iniciadas com Collor, os quais foram facilmente aprovados no governo
FHC, englobando &reas estratégicas, como petroleo, telecomunicacdes e geracao de energia.

Os argumentos, a época, eram de que livre iniciativa e o fortalecimento do setor privado, em

16 Entre outros elementos, destaca-se: i) a privatizagdo como forma de obter recursos ndo inflacionados; ii) a
abertura comercial sem qualquer contrapartida, ao presumir que os paises periféricos teriam condigdes de competir
com o capitalismo central; iii) o tributo ndo como elemento de politica econdmica, mas como receita para cobrir as
despesas do Estado, neste sentido, a regressividade e a maior participagdo dos impostos indiretos.

17 Os verdadeiros ganhadores, contudo, acabam por ser os bancos, primeiro se beneficiando com o real valorizado
ao tomar empréstimos em délares e, posteriormente, com os altos juros.
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contraposicao a ineficiéncia do setor publico, seriam capazes de fazer o pais voltar a crescer.
No entanto, passa logo a servir como justificativa na geracdo de liquidez para conter o
crescimento da divida publica que chega a se elevar por dez vezes nos dois governos FHC
(FILGUEIRAS, 2006, p. 115; OCTAVIANI, 2011, p. 1196).

2.3. Impactos do periodo sobre a divida publica

O argumento dos governos tucanos € de que a ineficiéncia do setor publico gera o seu
endividamento, no entanto, o resultado primario, isto é, considerando apenas receitas
produzidas pelo Estado, ndo era de um déficit excessivo, se néo fosse o caso de quadro
superavitario. Em contrapartida, se observado os resultados operacional, ou seja, incluido os
juros da divida, o déficit passa a ser substancial, constatando-se que a divida interna cresce

em razao de seus préprios juros, ndo da atividade estatal (CARVALHO, 2007, p.103).

Na falsa l6gica do Estado deficitario e ineficiente, insere-se a Previdéncia Publica como
uma das grandes causas de excesso de gastos da maquina estatal. Deste modo, o sistema
de seguridade social, como conquista dos trabalhadores na Constituicdo Federal de 1988, vai

sofrer diversos ataques dos setores liberais (MARQUES, 2007, p. 25).1®

De fato, se observado o Regime Geral de Previdéncia Social de forma isolada
apresenta-se um déficit, no entanto, tal célculo é desonesto e irreal, posto que a previdéncia
social integra um sistema, juntamente com a assisténcia social e a saude, denominado de
seguridade social. Para além das contribuicdes ao INSS, observam-se outras fontes de
receitas, como a Cofins, CSLL e concursos de progndéstico que custeiam o sistema como um
todo®®. Quando o célculo considera tais receitas, apresenta-se um superavit, isto é, o sistema

de seguridade social €, na realidade, autossuficiente (GENTIL, 2007, p. 29-33).

A divulgacdo dos resultados da previdéncia de forma isolada tem uma perversa
consequéncia, pois 0s recursos ndo considerados como sociais formam uma massa de
recursos fiscais para serem utilizados de forma livre pelo governo. Entre os instrumentos, ha
0 que conhecemos hoje como Desvinculacdo das Receitas da Unido (DRU), mas que surge
em 1994 com o nome de Fundo Social de Emergéncia justamente para o pagamento dos
custos financeiros gerados pelo Plano Real. Ou seja, a seguridade social ndo s6 é capaz de
se custear, como ainda tem o0s seus recursos desviados para o servigco da divida publica
(PASSARINHO, 2007, p. 39).

18 O principal argumento é de que o déficit da previdéncia no Brasil se assemelha ao problema dos paises
europeus, o envelhecimento da populacéo e, assim, haveria a necessidade de um novo pacto de geragdes.

19 A variedade de custeio do sistema de seguridade social se da& justamente para dar mais seguranca aos
trabalhadores nos momentos de crise, em que ha alto indice de trabalho informal, desemprego e queda dos
salarios.
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Destarte, a légica é inversa: o crescimento exponencial da divida publica brasileira ndo
se deve a um gasto excessivo do setor publico, mas, na realidade, a fragilizacdo deste no
pagamento de suas obrigacfes financeiras, expandido pela politica de altas taxas de juros
adotada (CARVALHO, 2007, p. 102).

Outro fator, ressaltado por Ricardo Carneiro (2002, p. 394), foi a emisséo de titulos da
divida publica com o fim de esterilizacdo das reservas, de forma que ndo prejudicasse a
ancora cambial e o fluxo de capitais para ca. O crescimento da divida, neste caso, parte da
diferenca entre a remuneracado da divida interna para os credores, em comparacao ao que o

pais ganha com suas reservas fora do pais.

Ademais, a mudanca na composic¢ao da divida publica, isto €, o principal problema ndo
constitui mais uma divida contratual, como foi na crise na década de 1980, mas o grande
imbraéglio se da pelo servigo da divida interna mobiliaria, ativos financeiros indexados a altas
taxas de juros, como a SELIC. No periodo da crise de 1980, ao se pagar juros das dividas
convencionais, a0 menos havia uma ligagdo com o capital produtivo. Agora, como titulo
mobiliario, ndo ha um referencial, deixando a divida a mercé de toda e qualquer arbitrariedade
do sistema financeiro (PAULANI, 2008, 100-103).

2.4. Resultados do Plano Real

Efetivamente, o Plano Real foi capaz de derrubar a inflagdo, o que implica, em um
primeiro momento, no aumento do emprego e do consumo, tendo em vista o fim do imposto
inflacionario e a ampliacdo do crédito. No entanto, a mera politica de estabilizacdo se
apresenta insustentavel, vez que a politica de controle a todo custo da inflacdo é incompativel
com um crescimento sustentdvel sem risco de crise cambial, resultando em diversas
flutuagdes da atividade econémica (FILGUEIRA, 2006, p.135).%°

Com a crise da Russia em 1999, o modelo de ancora cambial chega ao seu limite,
sendo determinado o cambio flutuante em 15 de janeiro daquele ano. A economia se mantém
em um nivel melhor do que imaginado, muito em razdo de novos acordos com o FMI. No
entanto, paga-se um alto preco em relacdo a divida, que passa de R$ 388,7 bilhdes em
dezembro de 1988, para R$ 500,8 bilh6es em fevereiro do ano seguinte, uma verdadeira
socializacao dos prejuizos (FILGUEIRAS, 2006, p, 204-205).

20 H4, assim, a perda da soberania sobre a politica econémica, tendo em vista que o pais apresenta uma
vulnerabilidade externa de tal sorte que, no primeiro momento de crise, ao temer pela fuga de capitais, como no
caso da Crise do México (1995) e dos Tigres Asiaticos (1998), o governo é obrigado a reforcar a ancora cambial
com uma taxa de juros ainda mais repressiva, abrindo mao de emprego e crescimento.
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Em resumo, a década de 1990 acaba por apresentar resultados ainda mais negativos
que a década perdida, entre outros aspectos, na dependéncia externa e no crescimento
exponencial da divida publica (FILGUEIRAS, 2006, p. 258).

2.5. O Continuismo da politica econdmica no governo petista

No inicio do Século XXI, o partido dos trabalhadores vence as eleicbes para
presidéncia da Republica, como rea¢do ao discurso neoliberal dos governos anteriores. No
entanto, no decorrer do mandato, acaba por adotar a mesma politica econémica do governo
anterior, sendo ainda mais rigoroso que seu antecessor. Entre as medidas, ha a elevagéo do
superdvit fiscal e da taxa basica de juros, a excluséo do artigo 192 da Constituicdo Federal, a
reforma da previdéncia, uma nova lei de faléncias, entre outras medidas (FILGUEIRAS, 2006,
p. 259; PAULANI, 2011, p. 93-100).

Segundo o governo, a manutengdo do modelo neoliberal era tratado como algo
necessario e provisorio, diante da perda de confianga do mercado (FILGUEIRAS, 2006, p.
263-263). Assim, a credibilidade ganha prioridade no governo de Lula, enquanto que o
desenvolvimento e 0 emprego sao relegados ao segundo plano. Na realidade, tal credibilidade
detém um efeito contrario daquele dito pelo discurso petista (PAULANI 2001, p. 21).

De acordo com Leda Paulani (2008, p. 22-28), para fundamentar a sua politica
econbmica, 0 governo vai se pautar pelo argumento da “heranga maldita” deixada pela
administracéo anterior. Em verdade, os problemas apontados eram meramente conjunturais,
quais sejam, o risco de inadimpléncia externa (default) e a inflagdo, enquanto que os reais

problemas estruturais eram deixados de lado.

O governo brasileiro realizou uma enorme propaganda pela solu¢do dada a divida
externa, em razdo da antecipacdo do pagamento de dividas ainda ndo vencidas, parte delas
justamente provenientes do Plano Brady. Entretanto, ndo podemos considerar a divida publica
externa isoladamente, mas inserida no género passivo externo. Destarte, apesar de ter-se
reduzido a divida externa em termos relativos, o passivo externo agora detém como principal
componente o investimento estrangeiro indireto, que engloba as acdes de empresas nacionais
e titulos da divida publica interna, ou seja, no limite, houve a troca de um endividamento

externo por interno, tornando o pais ainda mais vulneravel (GONGCALVES, 2013, p. 117).

No que diz respeito & acumulacdo de reservas internacionais, isto ndo se deve a uma
politica econdmica ativa, mas a propria conjuntura internacional favoravel na primeira década
do Século XXI até a crise de 2008.
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De fato, o pais deixou de ser um eterno devedor do FMI e passou a conceder crédito
a instituicdo. Contudo, o custo cambial e fiscal do endividamento aqui € muito superior a
remuneracdo obtida pelo Brasil |a fora, ou seja, chegamos ao ilégico de ter que “pagar” para
emprestar ao FMI. No caso do custo fiscal, consistente da divida publica mobiliaria em face
das reservas internacionais, chega-se a um valor anual médio de R$ 47,2 bilhdes
(GONCALVES, 2013, p. 142).

Portanto, observa-se no Brasil, considerando que as suas bases foram assentadas ja
na crise de 1980, a implantacdo do Modelo Liberal Periférico (GONCALVES, 2011, p. 7-8) em
1994 até os dias de hoje. O MLB pauta-se pela liberalizacdo comercial financeira e produtiva,
a desregulamentacdo e a privatizacdo. Ademais, apresenta-se como 0 pior segmento da

histéria brasileira, sendo superado somente pelo seu antecessor de instabilidade (1980-1994).

2.6. A CPI de 2009: solucdes para a divida publica

Diante do panorama histérico sobre a divida publica brasileira, apresentam-se alguns
caminhos e solugdes a serem considerados. Entre os possiveis instrumentos para esta
andlise, o presente trabalho optou por tratar da Comissao Parlamentar de Inquérito da divida
publica, proposta pelo Deputado Federal Ivan Valente (PSOL), que objetivou a investigacao
da divida nos diferentes entes federativos, no que diz respeito aos impactos que 0 seu servico

gera ao desenvolvimento do pais.

A CPI foi aprovada em 8 de dezembro de 2008 e instalada somente no dia 19 de
agosto do ano seguinte. No Relatério Final do Deputado Pedro Novais (PMDB/MA) foram
observadas algumas irregularidades sobre a divida, mas nada, segundo eles, que
demandasse o envio das investigacdes para o Ministério Publico Federal. No entanto,
conforme deixa claro o Deputado Federal Ivan Valente, em seu voto em separado (VALENTE,
2009), o relatorio foi insuficiente em alguns pontos, quando né&o foi totalmente equivocado em

outros.!

Assim sendo, a CPI da divida publica possibilitou, sem efeito pratico, contudo, a
discussdo democrética do tema considerado t&o técnico e fora da realidade do povo brasileiro.
Teoricamente, se a CPI tivesse dado um passo adiante, este seria a Auditoria da Divida
Publica, prevista no artigo 26, do Ato das Disposi¢fes Transitorias Constitucionais. Praticada

em outras ocasides e locais, como Vargas na década de 1930, ou no Equador em 2007, este

21 Entre os diversos pontos elencados pelo Voto em Separado do Deputado, podemos mencionar: o célculo da
divida realizado deixa operag6es em mercado aberto de fora da conta, gerando um valor do estoque da divida fora
da realidade; a suposta perda de objeto de uma auditoria da divida, tendo em vista a solugdo dada pelo governo
em relagdo a divida externa, quando, na realidade, esta somente foi internalizada; ademais, o problema, segundo
o relatdrio final, teria sido analisado pelo TCU que indicou nenhuma ilegalidade, contudo, o representante do 6rgao
afirmou, sim, que ha irregularidades.
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tipo de auditoria, vale dizer, € exemplo de sucesso na reducdo do pagamento de divida
indevida ilegal e ilegitima. Denotam-se de extrema importancia do componente democrético

para que o pais possa saber daquilo que, realmente, devem para os credores.

No entanto, h& de se observar que a composi¢éo da divida se difere bastante daquela
que originou a crise de 1980, composta por emisséo de titulos do governo, de tal modo que
perdem o sentido algumas ideias da época, como o cancelamento de dividas odiosas e
ilegitimas. Ademais, h4 argumentos no sentido de que o simples cancelamento de uma divida
considerada ilegal causaria uma forte instabilidade, de tal sorte que 0s juros que remuneram

a propria divida seriam elevados, gerando um novo endividamento (CARVALHO, 2016).

Destarte, em paralelo a essas alternativas, apresenta-se uma solugdo mais imediata,
qgual seja, diminuir a taxa de juros que determina remuneracao dos credores, o que também
se configura como um enorme desafio, uma vez que temos o COPOM constituido pela mesma

classe que é remunerada pelas altas taxas de juros, os banqueiros (VALENTE, 2009, p, 09).

CONSIDERAGCOES FINAIS

Observaram-se, ao longo do trabalho, duas premissas que devem ser levadas
em conta ao discutir o endividamento no Brasil. Em primeiro lugar, ndo se pode cair no
discurso retorico de que a divida seja algo ruim por si mesma. A realidade de um Estado néo
se confunde com o cotidiano da populacao, de forma que a divida é instrumento necessario
e estrutural para o custeio dos mais diversos servi¢os publicos e na consecucao dos direitos

sociais.

Em funcéo disto, cabe-se indagar para quem, de fato, a divida publica serve, se ao
povo na concretizagdo dos objetivos elencados em nossa Constituicdo Federal, ou
meramente para a transferéncia de renda a uma pequena parcela, constituida pelo sistema

financeiro nacional e internacional.

A Constituicdo Financeira foi pensada para financiar o Estado dentro das balizas dadas
pela Constituicdo de 1988, mas na prética, tendo em vista a doutrina neoliberal instalada,
passou a funcionar como uma ordem restrita em si (blindada), no sentido de acumulac&do sem
contrapartida, mera especulacao do sistema financeiro, sob o argumento de déficit zero a todo
custo, em desatencéo ao restante da ordem constitucional, no que diz respeito aos objetivos
da Republica brasileira (BERCOVICI, MASSONETTO, 2006).

Ou seja, se por um lado ha o cumprimento sem falta das obrigacdes junto as
instituicdes financeiras, por outro, ficam somente as sobras para o atendimento dos reais

objetivos determinados em nossa Constituicao dirigente, entre eles, a erradicacéo da pobreza,
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a reducdo das desigualdades regionais e sociais, a garantia do desenvolvimento nacional
(artigo 3°).

Diante disso, deve-se partir para o debate democratico de como deveria se dar a
destinacdo do excedente nacional, capturado pelo servico da divida, o que pode ser feito,
entre outros meios, por uma Auditoria da Divida e pela discussao sobre a atuacdo do Banco
Central em relacdo a taxa de juros.
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