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1. Introducao

Este ensaio aborda um tépico que ndo é muito tratado pelos
economistas, sendo mais abordado pela filosofia moral e politica:
o problema da justica entre geracdes na Europa em geral e em Por-
tugal em particular. Este é um dos problemas com que nos defron-
taremos nas proximas décadas e que resulta essencialmente de trés
factores. A globalizacdo e a entrada dos paises, conhecidos como
BRICS (Brasil, India, China, etc.) no comércio mundial levou a ta-
xas de crescimento econémico bastante mais baixas na Europa, do
que nesses pafses, e mesmo em paises de Africa, América Latina e
Sudeste Asiatico. Tudo indica que esta tendéncia de crescimento
desigual tendera a manter-se nas préximas décadas, devido tam-
bém ao factor demografico de envelhecimento da populagdo, mais
forte no continente europeu, resultado de taxas de fecundidade cada
vez mais baixas e aumento da esperanga de vida a nascenga. A crise
das dividas soberanas que se instalou em varios paises europeus,
associada ao fraco crescimento ou mesmo depressdo reforcam-se
mutuamente e contribuem para manter este crescimento desigual.
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O ponto de partida deste ensaio é uma situagdo, que julgamos
provavel, de empobrecimento relativo dos niveis de vida europeu
em relagdo a outras regides do mundo.' A partir daqui hd ques-
tdes de andlise normativa e de analise positiva que sdo relevantes.
A questao normativa a merecer andlise é como é que essa diminui-
¢do de niveis de bem-estar se deve repartir entre geragdes diferen-
tes, nomeadamente, e para simplificar a anédlise iremos considerar
cinco geragdes: os de mais de 60 anos, a geragdo dos 30-60, a geracao
dos “jovens” (menos de 30) e duas geragdes que irdo nascer nos
proximos 30 anos (até 2043) e de 2043 a 2073.2 No ambito de andlise
positiva uma primeira questdo genérica é a de saber como é que
as Constitui¢des de diferentes paises, que deveriam considerar os
niveis relativos de bem-estar de diferentes gera¢des tém incorpora-
das (ou ndo) normas que consideram explicitamente o bem-estar de
geragOes futuras, para além dos direitos, liberdades e garantias, que
obviamente tém efeitos no bem-estar das populagdes. Para ser mais
preciso, na andlise e debate sobre a justica intergeracional conside-
rar-se-a como é que diferentes paises integram normas relativas a
divida publica. Esta questdo ganha especial relevo numa altura em
que a Unido Europeia aprovou o “Tratado Orcamental” e alguns
paises decidiram verter essas normas na Constituicdo, enquanto ou-
tros decidiram colocar essas regras na legislacao ordinéria. Serd que
isso pode significar uma diferente perspectiva em relacdo a justica
intergeracional? No caso portugués, como é sabido a Assembleia da
Reptblica decidiu ndo colocar nenhuma norma sobre a divida na
Constituigdo. O objectivo final do ensaio é responder a questao: sera
que deveriamos colocar alguma norma referente a divida publica e
as responsabilidades futuras na Constitui¢do? E, em caso afirmativo,
qual a forma que essa norma deveria assumir? As duas questdes

! Nao ha aqui nenhuma interpretagdo normativa destes desenvolvimentos
relativos nos niveis de bem-estar. Numa perspectiva utilitarista é até facil de argu-
mentar que tém um efeito benéfico nos niveis de bem-estar mundial.

2 Como se tornara claro mais adiante nao sé as geracdes nao se delimitam
com facilidade, como sao de certo modo sobrepostas e, tem relagdes diferentes en-
tre si consoante os modelos de Estado de bem-estar em que se considera a analise.
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estdo relacionadas pois a eventual introducdo de uma norma estara
dependente do seu contetido.

A maneira de abordar estes problemas seré a seguinte. Na sec-
¢do 2, apresenta-se uma projecgdo para a dinamica do racio-divida
produto para a préxima geragdo, analisam-se trés perspectivas dis-
tintas de entender o endividamento publico, finalizando com uma
defesa técnica da estabilidade desse racio. A seccao 3 faz uma breve
reflexdo ética sobre justica intergeracional na dptica utilitarista e
conclui da dificuldade de seleccionar um nivel de endividamento
6ptimo numa base ética. Na seccdo 4 aborda-se a forma como a di-
vida é abordada nalgumas Constitui¢des Europeias no presente, em
particular na Alema, na Suica e na Portuguesa. Na ultima seccao
responde-se genericamente as questdes levantadas, isto é o que
poderia, e em nossa opinido deveria constar na Constituicdo da
Reptblica Portuguesa no tocante a assungao de responsabilidades
futuras. Este artigo ¢ assumidamente um ensaio, no sentido literal do
termo. Ndo procuraremos ser exaustivos, nem sistemdticos sobre o tema,
mas apenas langar algumas pistas para reflexdes sobre um tema que
merece investigacdo séria pois é um dos problemas centrais do
nosso tempo.

2. Uma defesa técnica da estabilidade do racio divida produto

Uma projecgdo da dindmica da divida

No final de 2012, o racio da divida no produto devera atingir
0s 120% do PIBpm. E um valor que ndo tem precedentes nas titimas
décadas, e que é agravado pela situagao de recessao que o pais vive.
Na realidade a manutencao de politicas or¢amentais restritivas num
curto periodo de tempo pode mesmo gerar uma espiral recessiva de
efeitos imprevisiveis. Reduzir o défice e a divida até alcangar niveis
sustentdveis obriga a que haja excedentes primarios permanentes
nas proximas décadas.
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Num cendrio exigente?, isto é com o saldo global quase em
equilibrio a partir de 2016, a divida atinge um méaximo de 125,3%
do PIBpm em 2014, s6 regressa ao nivel de 2008 em 2034 e s6 desce
abaixo de 60% do PIBpm em 2041. E um cendrio exigente, sobretudo
tendo em conta o nosso histérico de financas publicas. Para se per-
ceber como este cendrio é exigente, lembre-se que Portugal deste
que hd dados crediveis e compardveis disponiveis (ap6ds 1977) s6
conseguiu ter excedentes primdrios que se aproximam dos valores
que deveriam ocorrer nas proximas trés décadas em dois anos (1989
e 1992).4

Estes dados que a terceira e quarta geragdes estardo ainda a
pagar a divida excessiva contraida pelas geragdes anteriores. Eles

* Consideramos que o défice atinge os -0,5% do PIB s6 em 2016 e que se
mantém dai por diante a esse nivel, que a variagdo do PIB nominal no periodo
2013-2017 vai de 0 em 2013 a 3,6 em 2017, mantendo-se o crescimento nominal
do PIB nesse valor a partir dai. Finalmente, uma taxa de juro implicita na divida
publica de 3,9% a partir de 2012. Nao consideramos receitas de privatizagdes que
melhorariam ligeiramente o cenario.

* Dados retirados da AMECO a 14 de Fevereiro 2013. Em 1989 o excedente
primario tera sido de 2,87% e em 1992 de 3,46%. Note-se que com taxa de juro
implicita na divida publica de 3,9% o excedente primario teria que ser de 3,4%.
Mesmo com melhores condi¢des de financiamento da divida, digamos que com
uma taxa implicita de 3,5% o excedente primario teria que ser de 3%, para se ter
um défice de 0,5% do PIB. Para simplificar assumimos que o PIB real iguala o PIB
potencial de modo que o saldo global iguala o saldo estrutural, sobre o qual existe
o objectivo dos -0,5% ja incorporados na lei de Enquadramento Or¢gamental.
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devem estar presentes quando se discutir, no final deste ensaio, a
eventual necessidade de algumas regras sobre a divida para se as-
segurar a sustentabilidade das finangas publicas.

Interpretagdes sobre a dindmica da divida

Ha4 trés narrativas distintas (e potenciais realidades) subjacen-
tes a situagOes de paises que aumentam o seu racio da divida no
produto.” A primeira, é a que se baseia num postulado de que os
governos sdo simultaneamente benevolentes, sabedores e eficien-
tes. Neste caso o acréscimo de divida resultarad de necessidades de
financiamento para investimento, e o aumento do stock de capital
daqui resultante levara a um aumento da capacidade produtiva,
que permitird ndo so satisfazer os encargos acrescidos com a divi-
da, como fazer crescer o produto de modo a posteriormente fazer
baixar esse racio. Nesse sentido as geracdes futuras poderiam tem-
porariamente ter que arcar com encargos acrescidos, mas teriam
também beneficios adicionais associados a um maior stock de capi-
tal produtivo que mais que compensavam esses custos. Chamarei a
esta a hipdtese optimista do endividamente piiblico.

Numa abordagem diametralmente oposta, temos a situacao de
0s governos ndo serem benevolentes, mas quererem maximizar a
popularidade politica, de os agentes no processo politico prosse-
guirem rendas, e de os burocratas procurarem maximizar orcamen-
tos muito para além daquilo que seria a provisao eficiente de bens
publicos. Estes postulados, geralmente, associados a vérios autores
da escola da “escolha publica” ou public choice (Buchanan, Tullock,
Niskanen, etc.) levariam a uma hipdtese pessimista do endividamento

® Ndo abordamos aqui os aspectos macroeconémicos do endividamento nem
o confronto entre diferente escolas tedricas acerca de qual o verdadeiro impacto
da manipulagdo discricionaria da procura agregada por parte do poder politico
(keynesianos, monetaristas, neo-keynesianos, etc.). Interessa-nos aqui os impactos
macroecondmicos, via andalise microeconémica, dos fundamentos do aumento do
endividamento.
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ptiblico. Neste caso o endividamento pode resultar apenas da accéo
de grupos de interesse que conseguem beneficios especiais e rendas
de monopdlio ou outras que levam a persistentes défices orgamen-
tais, que tém de ser financiados. A obten¢do de crédito ndo serd,
nesta perspectiva, necessariamente para financiar investimento,
pois poderd mesmo existir défice do saldo corrente. Ainda que seja
para financiar investimento ele podera ser improdutivo pois resul-
tante de l6gicas de rent-seeking e nao de légicas de maximizagao do
bem-estar social.

Finalmente, temos uma terceira abordagem que chamaremos
de hipdtese incerta do endividamente piiblico que se distingue das duas
anteriores. Embora seja licito admitir que os governos e os politicos
possam ter motivagoes de satisfazer o bem estar social, eles podem
ser incapazes, por vezes, de o fazer. Quer por problemas de infor-
macao, quer por problemas de dificuldade de tomar decisdes, quer
por falta de capacidade técnica. Os autores que podemos associar a
esta hipétese (embora alguns ndo tenham abordado a divida publica)
sdo os da escola das “escolhas colectivas racionais” ou social choice
que desenvolveram os paradoxos das escolhas racionais (Arrow,
Sen, etc.) e os que identificaram os problemas da economia da infor-
macgao (Akerlof, Stiglitz, etc.). Esta terceira abordagem tem como
implicacdo, a verificar-se, que o impacto do endividamento publico
é incerto. Pode fazer aumentar ou diminuir o bem estar social. Esta
hipétese é pois menos optimista que a primeira, mas mais do que a
segunda.

Estas trés versdes diferentes, qualquer uma delas podendo ser
mais realista para certo pais considerado, tornam extremamente
complexa a discussdo em torno da justiga entre geragdes. Porém, ha
algo que se pode concluir desde ja acerca do endividamento pu-
blico. A priori, ndo é possivel garantir que tipo de impato terd o
endividamento. E diferente se for para financiar defices da conta
corrente ou da de captal. E diferente se for para financiar investi-
mento produtivo ou improdutivo.
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Uma defesa técnica da estabilidade do rdcio divida-produto

Ha varios conceitos de sustentabilidade das financas publicas,
sendo um deles o da estabilidade do racio da divida no produto a
niveis ndo muito elevados. Como é sabido a Unido Europeia, desde
o Tratado de Maastricht que considerou, olhando para o histérico,
que um récio de 60% do PIBpm seria um valor sustentavel. Note-
-se que com este racio, para uma taxa de juro implicita da divida
publica de 3%, significa que o pais em causa estard a pagar em juros
algo como 1,8% do PIBpm, valor que cresceria para 3% caso essa
taxa subisse para 5%. Ou seja a “taxa de esforco” para assegurar
0s encargos correntes com a divida seriam razoaveis, tendo em
conta uma banda de variagdo da “taxa de juro” dentro de limites
desejaveis numa unido econémica e monetaria. Como é sabido,
a estabilidade do racio da divida no produto depende da taxa de
crescimento nominal da economia e do racio do défice no produto.®
Tendo um objectivo para o racio divida-produto, o saldo orcamen-
tal necessério para assegurar a estabilidade desse racio dependera
do crescimento nominal da economia. Um saldo or¢amental equili-
brado permanentemente levaria esse racio para zero no longo prazo,
assumindo algum crescimento do produto o que ndo faria sentido.”
Do mesmo ndo é sustentavel uma trajectéria ascendente do racio da
divida, derivada quer por fraco crescimento econémico, quer por
condigdes de financiamento adversas, quer por défices excessivos.
Dadas as tendéncias de longo prazo de crescimento da economia
europeia, acompanhadas das projec¢des demogréficas, esbocadas
na parte inicial deste ensaio, afigura-se desejdvel uma reducio signi-
ficativa dos rdcios divida produto, que no caso portugués, poderd ser feito,
com persisténcia e exigéncia durante toda uma geragdo adicional, até 2043.

¢ Para um tratamento analitico desta questao ver Pereira el al. (2012).

" Note-se que esta é uma das criticas feitas por quem critica o Tratado Orga-
mental. Ao exigir um quase equilibrio (estrutural) entre receitas e despesas, fara
convergir a divida para zero no longo prazo. Sendo verdade néo significa que du-
rante a préxima geragao isso nao seja necessario. Voltaremos a este t6pico no final.
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3. Da dificuldade ética de escolher o racio divida-produto ideal

Obviamente que ha aqui uma questdo ética a que ndo devemos
fugir? Sera que € justo que a quarta geracdo que ainda ndo nasceu
(para além das actuais enquanto forem vivas) tenha parte do 6énus
da redugado da divida publica? A resposta é complexa pois depende
de vérios tipos de questdes. Primeiro, depende de estarmos perante
endividamento publico resultante de um cendrio optimista, pessi-
mista ou incerto. Considere-se a hipétese pessimista sobre o endivi-
damento publico, e para simplificar a situacdo extrema de que toda
a despesa financiada com endividamento foi ineficiente e perdu-
laria gerando beneficios nulos para as geracdes futuras. As nossas
intuigOes sugerirdo que neste caso é injusto que essas geragoes ar-
quem com o 6nus fiscal necessario para pagar juros de algo que
em nada beneficiaram. Este exemplo extremo mostra que um dos
aspectos essenciais para se considerar a equidade intergeracional é
a produtividade do “capital” investido pelas geragdes anteriores.

O termo “capital” serd usado aqui, como em Gosseries (2008),
num sentido muito lato “ndo apenas fisico, mas também tecnol6-
gico, institucional, ambiental, cultural, relacional, etc.” Para além
da produtividade do capital que resulta também da sua composigdo,
um segundo factor determinante do efeito nas geracoes futuras é
a existéncia de acumulagdo liquida ou depreciagdo liquida dos diferentes
“activos” numa dada geracdo.® Podemos deixar menos ou igual bio-
diversidade no planeta para as geracdes vindouras. Podemos legar
melhores ou piores institui¢des, mais ou menos capital social. Tudo
isto afectara os beneficios das geragdes vindouras que devem sope-
sar com os custos da divida e de outros passivos que lhes deixarmos
(degradagao ambiental).

Admitamos por agora que duas das questdes relacionadas com
0 “capital” (composigio e produtividades) estavam claras, e que a
questdo se resumia a uma: deve a actual geracdo acumular “capital”

8 Os activos liquidos poderao ser entendidos como a diferenca entre os acti-
VOS e 08 passivos.
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(privar-se de consumo em beneficio de maior consumo futuro de
geracdes vindouras), depreciar “capital”, consumindo parte dele no
presente, ou manté-lo constante?” Este problema pode ser enqua-
drado em varias perspectivas éticas diferentes e com instrumentos
metodoldgicos diferentes.

Uma abordagem possivel é a do utilitarismo, que como se sabe
define o bem-estar social como a soma dos niveis de bem-estar de
todos os individuos na sociedade. Ou seja se pensarmos num mo-
delo de geragdes sucessivas, o efeito da acumulacdo de capital no
bem-estar social inter-geracional depende essencialmente de trés
factores: do sacrificio no presente para financiar essa acumulacao
de capital, da produtividade do capital e da taxa social de desconto
do tempo. A taxa social de desconto é essencial pois dela depende
a valorizagdo no presente dos beneficios das geragdes futuras. O
grande debate entre Nicholas Stern de um lado e William Nordhaus
e Partha Dasgupta do outro em torno dos efeitos das alteragdes cli-
maticas e do Relatdrio Stern, é em grande parte um debate acerca da
taxa social de desconto. Como diz e bem Hal Varian (2006) “Algu-
mas pessoas muito inteligentes argumentaram que dar as futuras
geracdes menos peso do que as geragdes presentes € ‘eticamente
indefensavel’. Outras pessoas igualmente inteligentes tém argu-
mentado que ponderar as geracdes de forma igual leva a resultados
paradoxais e mesmo sem sentido”. Por um lado Stern argumenta
que a Unica razdo para descontarmos os beneficios das geracdes
futuras é que elas podem nao estar 14 para as receber, pelo que es-
colhe uma taxa social de desconto muito baixa (0,1%). Em contra-
partida, Dasgupta leva ao extremo as consequéncias da andlise de
Stern e mostra que as geragdes presentes deveriam “investir cerca
de 97,5% do que produzem hoje para aumentar o nivel de vida das
geragoes futuras”."

 Vamos admitir que a sociedade ja alcangou um nivel de capital suficiente
para manter instituicdes justas.
10 Tal como referido por Varian (2006).
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O célculo utilitarista intergeracional é pois muito complicado
pois esta, entre outros factores, dependente da escolha da taxa de
desconto, e esta escolha é uma opgao ética."

Tecnicamente, hd pois razdes que justificam que o rdcio divida-pro-
duto seja “sustentdvel” a niveis positivos, mas ndo muito elevados (40%-
-65%), porém eticamente nao temos uma orientagao clara para uma
escolha. De qualquer modo, nunca é demais repetir que sendo dado
o racio divida-produto desejavel, o défice possivel para o manter
estavel pode ser calculado de forma inequivoca, conhecida a taxa de
crescimento nominal da economia.

Aquilo que nos ocupou nesta secgdo foi uma analise normativa
acerca do racio divida produto ideal. Mas ha outra questdo mais
prosaica que é a de saber se, independentemente do nivel que um
dado pais considere ser o racio divida produto desejavel, se o con-
segue alcangar ou ndo. Aqui movemo-nos para a andlise positiva.
O caso portugués é, a todos os titulos, esclarecedor. Qualquer que
seja o nivel que se considere desejavel para o racio divida produto,
Portugal, nos quase quarenta anos de democracia ndo conseguiu
estabilizd-lo. Outros paises tiveram problemas com dindmicas po-
tencialmente explosivas da divida publica e tomaram medidas que
inclufram normas constitucionais para condicionar a actuagao dos
executivos. Na proxima seccdo daremos conta de algumas dessas
normas em Portugal e nalguns paises europeus.

4. A questao intergeracional nas Constitui¢cdes Contemporaneas

Conforme referimos no inicio deste ensaio apesar de as gera-
¢Oes ndo estarem separadas, mas sim sobrepostas e renovarem-se

I Outra abordagem, a nosso ver mais frutifera embora ndo menos exigente,
de abordar a tematica da acumulacdo (ou da divida) é na linha contratualista
usando um quadro conceptual rawlsiano. Isto levar-nos-ia porém, muito para
além do ambito restrito deste breve ensaio. Até porque Ralws (1971) nao consi-
dera, no estadio por detras do “véu da ignorancia”, que os individuos pertencem
a geragoes diferentes. E se ndo o faz é porque decerto seria muito complicado se o
fizesse.
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continuamente é ttil a distingao entre redistribuicio sincronica entre
diferentes geragdes, digamos anual para coincidir com o Orcamento
de Estado, e redistribuigdo diacrdnica, entre diferentes geragdes em
diferentes momentos do tempo. Nesta tltima convém ainda fazer
uma distincdo entre redistribuicdo entre geracdes contemporaneas
(novos e idosos) e ndo contemporaneas (vivas e ndo nascidas). Neste
sentido as medidas orcamentais tém uma dimensao de redistribui-
cdo intergeracional sincrénica (toda a redistribuicdo operada atra-
vés dos impostos e do sistema de seguranga social) e uma dimensao
diacrénica (relacionada com a divida publica, o uso sustentavel de
recursos naturais, os avales, garantias e outras responsabilidades
contingentes futuras do Estado).

A Constituigdo da Repiiblica Portuguesa (CRP)

Uma leitura da CRP a luz deste quadro conceptual mostra que
existe uma preocupagdo em acautelar a redistribuigdo sincrénica,
mas praticamente nada a diacrénica.

Na realidade a CRP dedica o Titulo IV ao Sistema Financeiro
e Fiscal, com artigos sobre sistema fiscal, impostos e orgamento e
mais adiante (art® 165, §1 i. ) estabelece como competéncia legisla-
tiva relativa da Assembleia da Reptblica a criagdo de impostos.

Nao deixa de ser estranho constatar que a CRP é praticamente
omissa em relacdo a equidade intergeracinal diacrénica.

No tocante a divida publica existem essencialmente trés men-
¢Oes. Remete-se para a Lei do Orgamento de Estado a definicao das
condigdes a que ha-de obedecer o recurso ao crédito publico (Art®
105 § 4), atribui-se a Assembleia da Reptublica a competéncia para
(Art® 161 h) “autorizar o Governo a contrair e a conceder emprésti-
mos e a realizar outras operagdes de crédito que ndo sejam de divida
flutuante, definindo as respectivas condigdes gerais, e estabelecer o
limite méximo dos avales a conceder em cada ano pelo Governo.”
A terceira referéncia estd ja nas disposigoes finais e transitérias (Art®
293 § 1. b), é referente a reprivatizacdo de bens nacionalizados apds
25 de Abril de 1974. Ai se estabelece que “As receitas obtidas com
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as reprivatizacdes serdo utilizadas apenas para amortizagao da di-
vida publica e do sector empresarial do Estado, para o servico da
divida resultante de nacionaliza¢des ou para novas aplicagdes de
capital no sector produtivo.” A opgdo do legislador foi claramente
de deixar de fora do texto Constitucional qualquer referéncia que
poderia ser moderada e genérica, ou mais estrita e vinculativa, a
divida publica (por exemplo limite a divida). Nao s6 esta pratica-
mente ausente do texto Constitucional, como o legislador retira de
futuras legislaturas a competéncia de se pronunciar sobre a emissao
de divida do Estado ao atribuir essa competéncia ao Governo (o ja
referido Art® 161 h).

Curiosamentea questdo daequidadeintergeracional diacrénica,
s6 aparece de forma explicita como “solidariedade entre geracdes”
na area ambiental, que como vimos brevemente, tem sido preci-
samente aquela drea onde tem mais sido abordada a justica entre
geragdes. De qualquer modo é uma referéncia singela quando com-
parada com outras Constitui¢des. Assim reza a CRP:

Art. 66° § 2 “Para assegurar o direito ao ambiente, no quadro
de um desenvolvimento sustentdvel, incumbe ao Estado, por meio
de organismos préprios e com o envolvimento e a participagao dos
cidaddos: ......d) Promover o aproveitamento racional dos recursos
naturais, salvaguardando a sua capacidade de renovacdo e a esta-
bilidade ecoldgica, com respeito pelo principio da solidariedade entre
geragoes” (italico nosso).

Registe-se pois que a solidariedade entre geracdes, nomeada-
mente as que vivem actualmente e as vindouras, s6 esta expressa de
forma explicita nesta norma constitucional. Voltaremos a esta refle-
xd0 no final deste ensaio.

Antes disso e para colocar em perspectiva as normas da CRP
importa olhar para o que estd vertido noutras constituigdes.

Outras Constituicoes

A Polénia tem sido um pais pioneiro em termos Constitucio-
nais (ver Wagner (1953) e Constituicdo Polaca de 1997). Estabeleceu
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uma forma parlamentar de governo em 1505 e a primeira constitui-
¢do moderna em 1791, poucos meses depois da Constituicdo Revo-
lucionéria Francesa, e poucos anos depois das Constitui¢des dos
Estados Americanos (Pensilvéania,..)

Na Europa, a Polénia foi o pais que primeiro introduziu uma
norma de “travao a divida”, logo em 1997. O Art. 216 § 5 estabelece
que: “Nio deve ser permitido contrair empréstimos nem fornecer garan-
tias e avales financeiros que gerariam uma divida piiblica nacional superior
a trés quintos do valor do produto interno bruto anual. O método de cdl-
culo do valor do produto interno bruto anual e da divida piiblica nacional
deve ser especificado por lei.”'> Note-se que o critério dos 60% do PIB
incluem ndo apenas a divida resultante de empréstimos contraidos,
mas estende-se as garantias e avales.

A dimensao ambiental é também referida na Constitui¢do Po-
laca no seu artigo 74° que estabelece que “As autoridades publicas
devem prosseguir politicas que garantam a seguranca ecoldgica das
geragdes atuais e futuras”.

Ja a Constituicdo Alema estabeleceu posteriormente (1997)
quer o “travao a divida” quer a forma como as responsabilidades
futuras tém que ser assumidas. Comecando por este ponto diz a
Constituicdo no seu artigo referente aos limites ao endividamento
(Art® 115 § 1) o seguinte: “A obtengdo de empréstimos de fundos e a
assungao de responsabilidades certas, garantias, ou outros compro-
missos que podem levar a despesas em exercicios futuros, depen-
dem da autorizagdo de uma lei federal especificando ou permitindo
os calculos dos valores envolvidos.” Esta norma estabelece o objecto
dos limites ao endividamento. Realce-se a frase “compromissos que
podem levar a despesas em exercicios futuros”. Para se perceber o
seu alcance considere-se que tal norma, mutatis mutandis, existiria
na Constituicdo Portuguesa. Serd que o governo poderia ter imple-
mentado parcerias publico-privadas (PPP), na existéncia daquela
norma? Parece-nos claramente que ndo. Dado que teria que passar
por uma Lei da Assembleia da Republica (AR), todos esses contra-

12 Tradugao nossa a partir da versdo inglesa da Constituicao.
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tos teriam que passar na AR ou incorporados na Lei do Orcamento
ou em outro diploma avulso. Apenas esta norma, que nao estabe-
lece ainda nenhum travao a divida publica, faria toda a diferenca.

Como ¢ sabido a Constituicdo Alema vai mais longe e impde
um travao a divida. Dada a importancia da norma Constitucional
Alema para o desenho do Tratado Orcamental da Unido Europeia
vale a pena debrucarmo-nos detalhadamente sobre o seu contetdo.
No Art® 115 § 2 estabelece-se que “As receitas e as despesas devem,
em principio, estar equilibradas sem receitas crediticias. Este prin-
cipio deve ser satisfeito quando a receita obtida pela tomada de
empréstimos ndo exceder 0,35 por cento em relagdio ao produto
interno bruto nominal. Além disso, quando a evolugao econémica
se desviar das condi¢bes normais, os efeitos sobre o or¢camento em
periodos de recuperacdo e desaceleracdo deve ser levado em conta
de forma simétrica. Desvios dos empréstimos obtidos dos limites
de crédito especificados nos primeiro a terceiro periodos devem ser
registados numa conta de controle; débitos que excedam o limite de
1,5 por cento em relagdao ao produto interno bruto nominal devem
ser reduzidos, de acordo com o ciclo econémico. A regulamenta-
¢do dos detalhes, especialmente o ajuste de receitas e despesas em
relagdo as operagdes financeiras e os procedimentos para o calculo
do limite anual sobre o endividamento liquido, tendo em conta o
ciclo econémico com base num procedimento de ajustamento ao
ciclo econémico, a par do controle e equilibrio dos desvios de em-
préstimo real a partir do limite de crédito, exige uma lei federal.
Em casos de catdstrofes naturais ou situagdes de emergéncia inco-
muns fora do controle governamental e substancialmente prejudi-
cial a capacidade financeira do Estado, esses limites de crédito po-
dem ser excedidos com base numa decisao da maioria dos membros
do Bundestag. A decisdo tem que ser combinada com um plano de
amortizagao. O reembolso dos créditos obtidos, no d&mbito do refe-
rido no sexto periodo, deve ser realizado dentro de um periodo de
tempo adequado.”®

B Tradugdo nossa a partir da versao inglesa da Constituigao Alema.
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No essencial a norma de “travao a divida” tem trés elementos:
um conceito de equilibrio, um conceito de desvios aceitdveis em rela-
¢do ao equilibrio e procedimentos correctivos em caso de os desvios
serem superiores aos aceitaveis. Primeiro, o equilibrio é definido
como sendo compaginavel com um défice de 0,35% do PIBpm em
condigdes normais, leia-se quando o PIB real estiver ao nivel do
PIB potencial ou de tendéncia. Parece estar implicito portanto uma
nogao de equilibrio do saldo estrutural ou saldo ajustado do ciclo.
Na realidade esta norma nédo versa sobre uma relagdo entre receitas
e despesas mas sim sobre o montante de empréstimos em si e da
sua relagdo com o PIB, o que é uma coisa diferente."* Segundo, a
margem em que se considera que os “estabilizadores automaticos”
podem funcionar, sem medidas correctivas, é apenas de 1,5% do
PIB, isto é se por exemplo a economia estiver em recessao, so se
considera aceitavel, que o efeito conjugado da quebra automatica
das receitas fiscais e das contribuig¢des para a seguranca social por
um lado, e 0 aumento do subsidio de desemprego e das prestagdes
sociais por outro tenha um efeito de 1,5% do PIB, assumindo que a
situagdo inicial fosse do PIB real ao nivel de tendéncia e o saldo or-
camental equilibrado (saldo nulo). Finalmente, ha dois tipos de des-
vios que poderdo acontecer e que necessitam ser corrigidos dentro
de um intervalo de tempo “adequado”. Por um lado desvios resul-
tantes de um ciclo econémico mais pronunciado (periodo 5), por
outro situagdes extraordinarias (periodo 6) devem ser corrigidos e
requerem respectivamente uma lei federal ou apenas uma decisao
da Camara Baixa (Bundestag).

Nao é apenas na divida publica que as geracdes futuras entram
na Constituicdo Alema. Noutra emenda constitucional recente, as
geracOes futuras e os animais sdo explicitamente considerados.
No Art® 20A refere-se que: “Ciente também da sua responsabilidade

4 Como ¢é sabido o défice gera necessidades de financiamento liquidas
(NFL) a serem cobertas por empréstimos, mas as NFL nao se resumem ao défice,
pois podem existir por outras razdes adicionais (por exemplo recapitalizacdo da
banca ou de empresas publicas). Esta distingdo é importante.
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para com as geragdes futuras, o Estado protege os fundamentos
naturais da vida e animais por legislacao e, em conformidade com a
lei e justica, por agdo executiva e judicial, tudo dentro do quadro da
ordem constitucional.

Passando agora para o caso Suigo ele € interessante a vérios ni-
veis. Em primeiro lugar porque resulta de uma insatisfacdo popular
com défices orcamentais persistentes e divida crescente que levou a
que num referendo a maioria esmagadora dos suigos votasse (2 de
Dezembro de 2001) a favor de uma norma para travar o crescimento
da divida. O artigo que na sequéncia dessa decisao popular entrou
na Constituicdo foi o seguinte

“Art° 126

1. A Confederacdo manterd as suas receitas e despesas em
equilibrio ao longo do tempo.

2. O limite méximo para as despesas totais que deve ser
aprovado no orcamento é baseado nas receitas esperadas de-
pois de tomar em conta a situagdo econémica.

3. Excepcionais requisitos financeiros podem justificar
um aumento do teto relativamente ao referido no paragrafo 2.
A Assembleia Federal decide sobre qualquer aumento de
acordo com o artigo 159 §3 ¢).

4. Se o total das despesas, nas contas federais, ultrapassar
o limite maximo em termos dos numeros 2 ou 3, uma com-
pensacao por essa despesa adicional deve ser feita em anos
seguintes.

5. Os detalhes devem ser regulados por lei.”

Por seu turno a lei estabelece que o limite maximo da despesa
(G) é fungao da receita prevista (R) multiplicada por um factor que
considera o ciclo econémico. Se o produto potencial (Y*)" esta acima

5O PIB de tendéncia necessario para calcular o hiato do produto é calcula-
do a partir do filtro de HP modoficado. Acerca do Hiato do produto e referéncias
sobre os métodos de célculo da OCDE, CE e FMI ver Pereira et al. (2012) capitulo
13.
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do produto real (Y), o governo podera incorrer em défice, se estiver
abaixo devera ter um excedente orgamental.!®

Yy
G, =—.R?
t Yt

Ao longo do ciclo econémico, e assumindo uma simetria do
mesmo o or¢camento tenderd a estar equilibrado. Note-se que esta
regra é aplicada ex ante na preparacdo do Orgamento e ex post.
Depois da execugdo do orgamento caso haja desvios dos valores
executados da despesa em relagdo ao limiar maximo de despesa isso
dara origem a “créditos” ou “débitos” numa “conta de compensa-
¢ao”. Se o governo excedeu o limite da despesa, terda um “débito”
que devera ser recuperado nos trés exercicios orgamentais seguin-
tes. Assim, aos limite da despesa nos anos t+1, t+2, t+3 calculados a
partir da equagdo anterior devem ser deduzidos um terco do “dé-
bito” originado no ano .

Para além da Alemanha e da Polénia, a Suissa, a Itdlia, a Espa-
nha e a Austria também constitucionalizaram limites ao défice ou a
divida em 2011 e 2012.

5. Proteger as gerac¢des futuras.

Das instituicdes formais e informais

Portugal esta hoje a viver um dos momentos mais criticos da
sua historia, na dependéncia de credores externos.

Portugal tem hoje um racio da divida no PIBpm, como nunca
teve em democracia.

Como vimos neste ensaio, Portugal nada tem praticamente na
Constituicdo que limite a divida publica e quase nada tem sobre as
geragdes futuras.

16 Ver Geyer (2011).
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A Constituicdo da Republica Portuguesa permite que o go-
verno assuma encargos e responsabilidades futuras (nomeada-
mente contratuais) sem limite temporal, isto é, que podem impen-
der em uma, duas, trés ou mais geragoes futuras. Leia-se, os politi-
cos portugueses de uma geracao, estdo livres de decidir amarrar as
geragdes futuras por decisdes sem qualquer tipo de racionalidade
econdmica, social ou politica (sujeitos apenas a vontade de reeleicao
e de ficarem na histéria como benfeitores do pais).

Em resumo, a proteccdo das geragdes futuras nao é feita por
nenhum documento legal. Em Portugal confia-se no “altruismo
descendente”", isto é que as geracdes presentes considerem o bem-
-estar das geragdes futuras e que tomem medidas para o promover.

O comportamento dos agentes econémicos e politicos é con-
dicionado tanto por institui¢cdes formais como informais. E ndo ha
duvida que existe “altruismo descendente” até reforcado pelas liga-
¢Oes entre pais e filhos e que essas relagdes geram lagos entre gera-
¢des, numa espécie de cadeia. A questdo é saber se esse “altruismo
descendente” esta acompanhado por uma sabedoria suficiente para
evitar que a geracdo presente delapide o capital que herdou, pas-
sando cada vez menos a seguinte.

Nao devemos sobrestimar o efeito das regras e institui¢des
formais (como sejam as Constitui¢des), mas também ndo devemos
subestimé-las. Por motivos que explanamos noutro escrito'® as for-
¢as econdmicas e sociais que tendem a produzir défices orcamentais
e a aumentar a divida publica em democracia sdo muito grandes.
Elas agravam-se em Portugal dada a dificuldade de cooperacdao
politica entre um qualquer governo e a respectiva oposicao.

E a altura de se pensar em introduzir normas na Constituicao
que considerem e defendam as geragdes futuras. A menos que haja
alguma revolugado tecnoldgica na Europa, que agora nao é possivel
antecipar, os niveis de bem-estar relativos europeus vao decrescer
nos proximos anos.

7 Ver Gosseries (2008).
18 Ver Pereira (2012).
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O Tratado Orgamental

Os representantes da Reptiblica Portuguesa assinaram um tra-
tado que refere que as partes contratantes, no prazo de um ano, se
comprometem a verter no ordenamento juridico nacional, através
de normativos de forga obrigatéria e de cardcter permanente, de
preferéncia constitucional, as normas do Tratado. Em Portugal, a
decisao politica foi verter essas normas na Lei de Enquadramento
Orgamental, uma Lei que ndo necessita de maioria qualificada para
ser alterada. A questdo que ainda esta em aberto é se devera havera
alguma norma mais genérica que respeite o bem-estar das geragoes
futuras que deva ser constitucionalizada.

O Tratado estabelece que a posicdo orcamental dos paises sig-
natérios deve estar equilibrado ou préximo do equilibrio, sendo que
o conceito de equilibrio é o do saldo estrutural das administracoes
publicas que devera ser superior a -0,5% do PIBpm quando o racio
da divida no produto for superior a 60%. Porém se ele for signifi-
cativamente inferior a 60% podera o saldo estrutural ser superior a
-1%. Ou seja quando o produto real for igual ao produto potencial
esse € saldo minimo que deve ser observado nas administragdes pu-
blicas.

Neste ensaio apresentou-se uma simulagdo da dinamica da di-
vida assumindo que o critério estabelecido no Tratado, um défice de
0,5% existia entre 2016 e 2042. E preciso mais uma geragao inteira, a
pagar impostos adicionais para diminuir o peso da divida, para que
se atinja o racio de 60% do PIBpm em 2041.

Sera que esta trajectoria, este cendrio, é realista sem algum tipo
de restricOes constitucionais? A nossa resposta é claramente que
ndo. Para além das normas incluidas na Lei de Enquadramento Or-
camental deveriam existir outras normas mais gerais inscritas na
Constituicdo um pouco a semelhanga do modelo Suigo que deixa os
pormenores técnicos para a Lei ordindria, ndo deixando de fornecer
orientagdes genéricas na Constituicdo. O ambito da norma consti-
tucional, ndo deveria estar restrito a divida publica, mas a todas as
responsabilidades contingentes das administragdes ptiblicas que ul-
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trapassem uma geragdo de digamos trinta anos. Nenhum executivo
deveria ter a liberdade de tomar decisdes cujo impacto, em termos
de compromisso de despesa, ultrapassasse uma geragao, sem auto-
rizacdo legislativa da Assembleia da Republica através de um di-
ploma aprovado por maioria qualificada.

A necessidade de proteger as geragoes futuras

Thomas Jefferson dedicou uma carta inteira a James Maddison
(Jefferson 1789) sobre o problema da divida e referiu o seguinte:

“A questdo de saber se uma geragdo de homens tem o direito
de amarrar outra, parece nunca ter sido iniciada neste ou no nosso
lado do mar.”” No entanto, é uma questdo de consequéncias tais,
para merecer uma decisdo, mas o lugar também, entre os princi-
pios fundamentais de todo o governo. O curso de reflexdo em que
estamos aqui imersos sobre os principios elementares da sociedade,
suscitou esta pergunta a minha mente...Parto de um fundamento
que suponho ser auto evidente, ‘de que a terra pertence em usu-
fruto aos vivos;”* que os mortos ndo tém nem poderes, nem direi-
tos sobre ela.”

Jefferson argumenta duas coisas muito interessantes. A pri-
meira ideia é a de que Terra ndo é nossa, apenas temos dela o usu-
fruto enquanto cad andamos. A segunda é a de que uma geragao nao
deve “amarrar a geragdo seguinte”, pois se o fizer serdo os mortos
a comandar parte da liberdade dos vivos. Parte dos recursos que as
geracOes futuras retirarem da terra serdo para pagar a divida das
geragOes anteriores se estas tiverem deixado divida. Daqui Jefferson
conclui que a tinica maneira de uma geragdo ndo amarrar a seguinte
é ndo lhe deixar divida.

A posigao de Jefferson ndo é correcta pois como vimos neste
ensaio, calcular o efeito nas geragdes futuras é um processo com-

19 Jefferson escrevia de Paris. (“on this or our side of the water”). Refere-se a
Franga e aos EUA. A traducdo algo livre deste paragrafo é nossa.
2 O sublinhado e as aspas sdo de Jefferson.
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plexo, e se hd olado do passivo (a divida) hd um lado da variacao de
activos que deverd ser considerado. Porém, a intui¢do fundamental
de Jefferson parece-nos apontar no sentido certo. Uma geracao nao
deve amarrar a outra por variadas razoes.

Para além das trés primeiras, a quarta geragdo (os que nasce-
rao entre 2013 e 2042) ja estdo também amarrados a divida publica.
Queremos ainda prender a quinta geragdo? Se ndo o queremos tal-
vez seja tempo de comecar a discutir o que deve estar na Constitui-
cdo para proteger as geragOes futuras, eventualmente limitando a
accao dos executivos.
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