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RESUMO

Este trabatho procurou enfocar as limitagBes estabelecidas € propostas para o
endividamento dos Estados, do Distrito Federal ¢ dos Municipios, tomados no sentido

amplo de ente da Federacfo.

Foram levaniadas as normas constitucionais que regem a matéria, bem como os
dispositivos estabelecidos pela Lei 4.320, de 17 de margo de 1964, da Resolucgo 78, de 1°
de julho de 1998, da Lei Complementar 101, de 04 de maio de 2000, que agregou algumas
novagBes ao tema, introduzindo e ampliando conceitos e trazendo sanc¢fes institucionais e a
obrigatoriedade da transparéncia, e a Mensagem 154, de 2000, na gual o Presidente da
Repiblica propde ao Senado Federal uma nova resolugio sobre o endividamento piiblico,

de acordo com o estabelecido pela Lei de Responsabilidade Fiscal.

Abordamos tambeém os efeitos econdmicos da Divida Publica Brasileira e sua evolugio

desde o governo do presidente Juscelino Kubitschek (1956 — 1961).

Este trabalho serve de reflexdo para a populagdio brasileira, do aumento inédito dos niveis

dé'ihdividamento, chegando a atingir 2 55% do PIB.
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1. INTRODUCAO

Este trabalho ¢é fruto de pesquisa de analise tedrica da Divida Publica, independente de ser
interna ou externa, consolidada ou flutuante, ¢ um montante de obriga¢bes contraidas, com
prazos de vencimentos definidos que devem ser honrados. Para honrar esses compromissos ¢é
preciso que recursos sgjam provisionados nas rubricas orcamentdrias proprias e alocadas no
fluxo de caixa para atender os pagamentos. Portanto, para venficar a possibilidade de
endividamento da Unifio, Estados e Municipios € preciso que seja analisada a divida como um

todo, em relagdo a situacio financeira real do pretendente.

A divida c__p_llblica ¢ necessiria como uma complementacdo aos recursos orcamentarios para
atender é, cada vez mais crescente, demanda por servigos publicos. Cabe ao governo, como
principall'agente promotor do bem estar social dos cidaddos, a tarefa de investir em servigos
publicos essenciais & populagfio. Os recursos necessarios para financiar esses investimentos
sdo vultosos e as receitas orgamentérias ndo sio suficientes para atendé-los. Além do mais, o
investimento em servigos piblicos ndo tém retorno financeiro direto, nem se verifica a curto

ou médio prazo.

Os recursos gastos com saude, por exemplo, tém seu retorno a4 medida que se tem uma
populacio mais sadia e, consequentemente, mais disposta para o frabalho € menos exigente
em novos investimentos em agdes corretivas, passando 3 agfio preventiva. Os gastos com a
construgio de uma escola, outro exemplo, nfo param quando ela é posta a funcionar. A partir

dai, passam-se a aplicar recursos na manutengdo da escola, aumentando a despesa publica.

Por outro lado, com a diversificacdo de suas fungdes, o setor publico descentralizou suas
atividades, passando a investir no desenvolvimento de infra-estrutura econdmica e social,

através de empresas estatais.

Como os recursos sio limitados, os govemos precisam aperfeigoar seus sistemas fiscais,

aumentando suas receitas e, consequentemente, deixando de utilizar tudo quanto possivel de



recursos origindrios do endividamento publico. Nio obstante se o governo nio conseguir

financiar o5 seus.-gastos com a arrecadagdo propria, receitas ¢ transferéncias,

consequentenente, corre para o processo de endividamento do setor piiblico para que haja
‘. .

nvestimento.

Porém, como as operacdes de crédito sfo imprescindiveis aos tesouros federal, estadual e
mumicipal, surge também a necessidade de controle da sociedade, para evitar que a divida
publica chegue a niveis tais que, ao invés de ser uma solugdo, passe a se constituir em mais um

problema.

A sociedade, que paga os empréstimos, cobra do governo a realizagdo de um grande debate
nacional, para que se tenha consciéncta de sua origem e dos “beneficios” que trou;{_e a ela,
percebem que qualquer movimento de discussio desse assunto representa um question.éimentbﬂ
a politica em andamento, assim como também percei:e qualquer discussfio que possa envolver
a sociedade como um todo, ndo interessa a essa minor_i;cf, A proposta de realizagdo de um
plebiscito representa wn grande avanco, exatamente por que pode envolver toda a sociedade
no debate, que na verdade ¢ muito maior do que a discusszo da divida, tratar-se de discutir a

cidadania. Independem a importéncia do tema, a participagfio da sociedade € que esta em jogo

e nesse sentido fica patente o que as elites pensam da agio do homem no sentido de respeitar - - -

as leis do Estado e em hipdtese alguma participar, discutir, opinar.

Lei de Responsabilidade Fiscal: transparéncias e responsabilidade. Estes sfo os pilares basicos
da Lei de Responsabilidade Fiscal. Como todo modelo eficiente, a lei se baseia em um
principio simples e exige apenas a utilizagfio das operacBes de soma ¢ subtragfio para ser

aplicada, basta nfo gastar mais do que se arrecada.

Instalada como um cédigo de conduta para os governantes e administradores publices, seu
objetivo maior é a busca e a manutencio do equilibrio das contas publicas em todos os niveis

de governo e ao alcance dos trés poderes.



Grande énfase é concedida para o estabelecimento de limites € o controle com endividamento,

despesas de pessoal, restos a pagar e preservagio do patrimdnio publico.

A lei traz também novos parimetros. Os gastos decorrentes de uma administragio
governamental passarfo a ser avaliados nfio mais pela quantidade, mas pela qualidade do
gasto: a obediéncia aos limites, o equilibrio das contas, a aplicagio correta dos recursos, 0s

custos envolvidos ¢ a transparéncia na execugdo das despesas.

Os principios da lei sfo observados pelos paises considerados economicamente mais
amadurecidos quanto as formas de proceder para boa gestdo dos recursos piiblicos € tomados

como referencias de civilidade pela comunidade internacional.

A Lei de Responsabilidade Fiscal, além de fixar limites para o endividamento, para as
despesas de pessoal, condigGes para a renuncia de receita e para a criagio de despesas de
carater continnado, indica caminhos que devem ser irtlhados para a consecucdo de uma gestio
saudavel e para a correglio de desvios. Mais importante que a fixagiio dos pardmetros a serem
respeitados € a indicacio das providéncias que devem ser adotadas caso haja indicios de que

as metas podem nfio ser atingidos. Este € o ponto mais inovador desta Lei.
Objetivos do Estudo

Nessa perspectiva o trabalho tem como objetivo analisar as modalidades de endividamento
pliblico no Brasil com enfoque"é sua dimensdo conceitual, sua funcionalidade, aplicacio,
controle, seu ordenamento legal e seu trabatho no campo das Finangas Piiblicas, sob o aspecto

or¢amentario, financeiro, patrimonial.



Metodologia

A monografia de analise tedrica € uma demonstracdo simples da organizacio de idéias,

originadas de bibliografia de autores consagrados que escrevem sobre um determinado tema.

Este tipo de monografta pode ser desenvolvida como uma analise critica ou comparativa de
uma teoria ou modelo, a partir de um esquema concettual bem definido, ja existente. Para este

tipo de monografia sugere-se a seguinte metodologia:

. Escolha do assunto

. Bibliografia pertinente ao tema escothido
) Fundamentacgio tedrica

. Analise e interpretacio das informagdes
o Concessdes e resultado

Enfim a monografia de analise de teoria tem como proposta exprimir um conceito sobre o

estudo/analise em torno de um tema especifico ja existente.

2. DIVIDA PUBLICA

2.1 - Conceito

Divida publica é o resultado das operagdes de crédito realizadas pelos 6rgios do setor publico
com o objetivo de antecipar a receita or¢amentaria ou atender a desequilibrios orgamentarios
e a financiamento de obras e servigos publicos. Tem também objetivos de politica monetaria

(Rezende, 1983,264).

Operagfio de crédito, compromisso financeiro assumido em razio de mutuo abertura de
crédito, emissfio ¢ aceite de titulo, aquisi¢@io financiada de bens, recebimento antecipado de

valores provenientes da venda a termo de bens e servigos, arrendamento mercantil e  outras



Operagdes assemelhadas, inclusive com uso de derivativos financeiros. Equipara-se, ainda, a
operagiio de crédito a assunco, o reconhecimento ou a confissfo de dividas pelo ente da

Federacdo, sem prejuizo do cumprimento das exigéncias dos arts. 15 e 16 da lei complementar

n.* 101/2000.

Financiamento -ou empréstimo ¢ a emissdo ou aceite de titulos da divida piblica e a celebragio
de contratos que fixem valores mutuados ou financiados, ou prazos, ou valores de desembolso
ou amortiza¢do, bem como seus adiantamentos que elevem tais valores ou modifiguem tais
prazos, a assuncdo de obrigagdes decorrentes da ceiebragiio de convénios para a aquisigio de

bens ou servigos no Pais ou no Exterior (Resolugdo n.° 78/98 do Senado Federal).

2.2 - CLASSIFICACAO DA DIiVIDA

» Divida Fundada ou Consolidada

+ Divida flutuante

2.2.1 - Fundada ou Coasolidada (interna ou externa)

Montante total, apurade sem duplicidade, das obrigagSes financeiras do ente da Federagio,
assumidas em virtude de leis, contratos, convénios ou tratados e da realizagio de operacdes de
crédito, para amortizag#o em prazo superior a doze meses, de precatdrios judiciais emitidos a

partir de 5 de maio de 2000 e n#o pagos durante a execugdo do orgamento em que houver sido
incluidos e das operacdes de crédito, que, embora de prazo inferior a doze meses, tenham
constado como receitas no orgamenio ¢ deduzidas as disponibilidades de caixa, aplicacdes

financeiras € os demais haveres financeiros. (Lei Complementar n. ° 101/2000).



Divida Publica e Endividamento: O controle da divida ptblica ¢ do endividamento é um dos
tépicos mais relevantes da Lei de Responsabilidade Fiscal, embora no seja novidade na
Administragio Publica, posto que a Resolugdio n.° 78/98 do Senado Federal dispdem sobre as
operagbes de crédito interno e externo dos Estados, do Distrito Federal, dos Municipios e de
suas respeciivas autarquias e fundac¢Ses, inclusive concessio de garantias, seus limites,
condigdes de autorizagho, etc. regulamentando as disposi¢des dos incisos VI, VIL VIII e IX do
artigo 52 da Constitui¢@io Federal, a lei acrescenta novas regras para contratagio de operagdes
de crédito, inclusive de antecipaciio de receita. Lista ainda as operagfes que estio vedadas ao
setor piiblico e, principalmente estabelece condigSes para a reconstrugio da divida aos seus
limites, quando ocorre excessos, € as penalidades a que o ente ficara sujeito caso nfio adote as

providéncias para corre¢io dos desvios.

Duas inovagdes importantes séo introduzidas no conceito de endividamento publico:

1. Inclusido como divida consolidada de operagdes de crédito de prazo inferior a 12 meses,

cujas receitas tenham constado no orgamento.(art. 29, § 3° da LRF).

2. Inclusiio como divida consolidada dos precatdrios judiciais ndio pagos durante a execugio

do orgamento em que houverem sido incluidos. (art. 30, § 7° da LRF).

A Lel de Responsabilidade Fiscal incorpora, em seu teor, o principio conhecido como Regra
de Ouro, previsto no texto da Constituigiio Federal. que veda a realizagiio de operagdes de
crédito que excedam o montante das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas mediante
créditos suplementares ou especiais com finalidade precisa, aprovadas pelo Poder legislativo

por maioria absoluta ( art.167,III). Por este comando constitucional, tem-se que:

O montante das operagdes de crédito realizadas em cada exercicio fica limitado ao montante

das despesas de capital, ou seja, todos os recursos originanios de operagdes de crédito devem



ser destinados a investimentos, sendo vedada a contratagio de empréstimos para cobertura de

despesas de custeio.

Embora nfio sendo nova, posto que consta na Constituiggo Federa}/a LRF deu maior énfase a

Iy

esta regra, exigindo seu acompanharnento ¢ sua demonstragio.

Excetuam-se dessa regra as operagdes destinadas ao refinanciamento da divida mobiliaria ¢ as

que visem a redugfo das despesas com pessoal.

Os limites do endividamento publico serfio fixados pelo Senado Federal, por proposta do

Presidente da Republica (art.30 da LRF ) .(pardmetros gestio fiscal, 2001,53-54)

Limites da Divida Pablica: O quadro a seguir demonstra os limites propostos pelo Poder

Executivo e aprovados pelo Senado Federal.

Mbhfahte tot'ai.da.d'i\'/idz'i. ' 2,0 vezes a RCL .'1.,2 vezes a RCL
Operacdes de crédito realizadas 16% vezes do RCL 16% vezes do RCL
em cada exercicio

Montante das garantias prestadas 22% da RCL 22% da RCL
Comprometimento anual com 11,5% da RCL 11,5% da RCL
amortizagio, Juros e encargos

Saldo devedor de operagfes de 7% da RCL 7% da RCL
ARQ

Regra de transigio — O eventual excesso apurade no ultimo quadrimestre de ano da publicagioDa resoluciio do Senado federal
deverd ser resolvido, no minime, 4 propargiic de um quinze avos a cada exercicio financeiro, de modo que; no final do
décimo quinto exercicie financeiro, contando a partir de encerramento do ano de publicacio da resolugio, o montante da
divida csteja enquadrado no limite fixade.O limite a ser observado quadrimestralmente corresponderd 4 diferenga entre o

montante apurado no ultime quadrimestre do ane de publicagiio da resolugio do Senado Federal ¢ a reducio citada acima.

Let estadual ou municipal podera fixar limites inferiores a0s que vierem a ser estabelecidos



pelo Senado Federal. (arl.60 da LRF) (ParAmetros gestdo fiscal, 2001, 54-55).

Recondugfo da divida ao limite: Se a divida consolidada de um ente da federacio ultrapassar o
respectivo limile ao final de um quadrimestre, devera ser a ele reconduzida alé o termino dos

trés subsequente, reduzindo o excedente em pelo menos 25% do primeiro. (art.31 da LRF).

Enquanto perdurar o excesso, o ente federado:

Estara proibido de realizar qualquer operagiio de crédito, inclusive por antecipagio de receita.
Obtera resultado primario positivo em montante necessario a recondugio da divida ao limite,
acionando inclusive, o mecanismo de limitagio de empenho, que deve estar previsto na LDO.
Caso o excesso de endividamento ndo seja eliminado no prazo estabelecido acima, o ente

federado ficara impedido de receber transferéncias voluntarias.

O Ministério da Fazenda divulgara mensalmente a relagfo dos entes federados que tenham

ultrapassado os limites de endividamento.( Pardmetros gestdo fiscal, 2001, 55)

Operacdes de Créditos: A contrataciio de operago de crédito sera precedida de pedido do ente
interessado, fundamentado em pareceres técnicos € juridicos que demensirem a relagdo custo
— beneficio, o interesse econdmico e social da operacio e o atendimento das seguintes

condig@es: {(art. 32 da LRF).

* existéncia de prévia e expressa autorizagio para contratagio, no texto da Lei Orgamentaria,
em créditos adicionais ou lei especifica;

einclusio no orgamento ou em créditos adicionais dos recursos provenientes da operagio,
exceto no caso de operagdes por antecipagiio de receita;

e observéncia dos limites e condicdes fixados pelo Senado Federal;

» autorizagao especifica do Senado federal, quando se tratar de operagdes de crédito externa;



¢ atendimento do disposto no inciso I do art.167 da Constituigio Federal, que veda a
realizacdo de operagdes de crédito que excedam o montante das despesas de capital,
ressalvadas as autorizadas mediante créditos suplementares ou especiais, com finalidade

precisa;

e observancia das demais restrigGes estabelecidas na LRF

As instituigdes financeiras, ao efetuar operagdes de crédito com entes federados, deveriio

exigir a comprovagdo de que a operacio atenda as condigbes da LRF.

Operacdes realizadas de forma irregular serfio consideradas nulas e serfio canceladas, mediante
a devolug3io do principal, sem qualquer acréscimo de juros e demais encargos financeiros.

(art.33 § 1° da LRF). (parfmetros gestdo fiscal, 2001, 55-56),

Vedagdes: Sdo vedadas as seguintes operagdes de crédito ou aquelas a elas equiparadas (art.

36 e 37 da LRF).

e opera¢des de crédito entre entes da federacdo, diretamente ou por intermedio de fundos,
autarquias, fundagdes cu empresas estatal dependente e outro, inclusive suas entidades da
administragZo indireta, ainda que sob forma de novagao, refinanciamento ou postergacio de
divida contraida anteriormente;

» operacdes de crédito destinadas a financiar despesas de custeio;

« refinanciamento de dividas nfio contraidas com a prépria instituiciio cedente;

e entre instituicdo financeira estatal e o ente que a controle;

» captacdo de recursos a titulo de antecipagio de receita cujo fato gerador ainda n#o tenha
ocormrido;

« recebimento antecipado de valores de empresas controlado pelo ente.

e assuncdo direta de compromisso, mediante emissdo de aceite on aval de titulo, com

fornecedor de bens, mercadorias e servigos;
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e assuncio de obrigagdo com fornecedores sem autorizacio orcamentaria;

Garantias ¢ contrapartida: Os entes federados podem conceder garantias em operagdes de
crédito. Para tanto, devemn ser observadas as normas aplicaveis a contratagdo de operagdes de
crédite prevista no art.32 da LRF, os limites estabeiecidos pelo Senado Federal ¢ outros

requisitos necessarios para a concessdio de garantias, tais como : (art.40 da LRF)

» oferecimento pelo beneficidrio de contragarantia em valor igual ou superior ao montante
afiancado;

» o beneficidrio deve estar adimplente relativamsnte as suas obrigagfes junto ao ente
garantidor;

» se a garantia for concedida a outro ente federado, a contragarantia podera ser a vinculagio de
receitas tributarias ou de transferéncias constitucionais;

» a unifio sd garantira opera¢des junto a organismos financeiros internacionais para os entes
que oferecerem conftragarantias e atenderem as exigéncias para o recebimento de

transferéncias voluntarias;

Oportuno observar que a aceitagdo de garantias, ainda que dispostas como de igual valor ou
superior, mas sem possibilidade de execugdo, ¢ desprovida de valor e,, como tal, caracterizada

como garantia graciosa.

E importante notar que as garantias prestadas integram o montante da divida consolidada do
ente para efeito do calculo do limite de endividamento. Como normalmente nio sdo
consignadas dotagdes orcamentarias para pagamento de parcelas exigiveis no caso de eventual
inadimpléncia do beneficiario, o montante das garantias prestadas deve constarno anexo de
riscos fiscals com indicacdio das providéncias a serem adotadas, caso o ente venha a ser

chamado a honrar a garantia.
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Entidades da administraciio indireta, inclusive suas empresas controladas e subsidiarias, exceto
instituicdes financeiras, estdio proibidas de conceder garantias, ainda que com recursos de

fundos.(ParAmetros gestio fiscal, 2001, 56-58).

2.2.2 - Divida Flutuante

Também chamada Administrativa ou nfio Consolidada € aquela que o Tesouro contrai por
breve ou indeterminado periodo de tempo, quer para atender a eventuais msuficiéneias de

caixa, quer como administrador dos bens e valores de terceiros.

As insulici®ncias de caixa decorrem, geralmente, da falta de coincidéncia entre a arrecadagio
da receita e a realizagio da despesa. Caracteriza-»e, assim, a divida flutuante por indicar
débitos de curto prazo, que variam constantemente de valor e cujo pagamento, geralmente, é
feito por resgaie e independentemente de autorizag@io legislativa, por corresponderem e
advirem de compromissos assumidos por prazo inferior a doze meses. De certa forma, s3o os
mesmos compromissos assumidos em vista da condigdo de depositario, que o poder piblico
exerce, como sejam: os depodsitos de caucfo, flangas, consignagdes, etc., além dos Restos a
Pagar ( saldo de despesa orgamentaria do exercicio anterior, nfio paga ) e dos Débitos de
Tesouraria (operagdes de crédito por antecipagiio da receita), que sdo considerados receita
extra-orgamentaria por ocasido de seu recebimento e que constituem a divida flutuante,
enquanto néo liquidada ou ndo devolvida e, por ocasido de sua devolugiio ou pagamento, &
processada como despesa extra-orgamentarta, pois independe de autorizacfio legislativa, para

tanto.

Sob o aspecto legal a divida flutuante compreende:

1 — os restos a pagar, excluidos os servicos da divida;

2 - os servicos da divida a pagar;

3 — os depdsitos (de terceiros), inclusive consignagdes em folha;

4- os débitos de tesouraria; (kohama, 1991, 158-159)
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Restos a Pagar: |

S#o as despesas empenhadas, pendentes de pagamento na data de encerramento do gxercicio
financeiro, inscrito contabilmente como obrigagBes a pagar no exercicio subseqiiente. De
acordo com a Lei n.° 4.320/64, artigo 36, e o Decreto n.* 93.872/86, artigo 67, “Consideram-se
Restos a Pagar as despesas empenhadas e nfio pagas até 31 de dezembro, distinguindo-se as
despesas processadas das nfio processadas “. Diz-se que a despesa esté processada quando ja

transcorrem os estagios da liquidagdo.(Pisticell , 1995, 159).

E vedado ao titular de poder ou érgio referido no art. 20, nos ultimos dois quadrimestres do
seu mandato, contrair obrigacio de despesa que n#o possa ser cumprida integralmente dentro
dele, ou que tenha parcelas a serem pagas no exercicio seguinte sem haja suficiente

disponibilidade de caixa para este efeito.

Na determinacfo da disponibilidade de caixa serfio considerados os encargos ¢ despesas

compromissadas a pagar até o final do exercicio. ( Lel Complementar n.° 101/2000. )

A inscrico em Restos a Pagar ¢é feita na data do encerramento do exercicio financeiro de
emissiio de nota de empenho, através de registros contébeis; nessa mesma data, processa-se
também a baixa da inscrigfio feita no encerramento do exercicio anterior. A inscri¢io feita terd
validade até 31 de dezembro do ano subseqiiente, periodo no qual o credor devera habilitar-se
20 recebimento do que lhe é devido. E vedada a reinscricdo. Nfo raras vezes ocorre que o
pagamento s6 vem a ser reclamado apds o cancelamenio da inscricio; nestes casos,
reconhecido o direito do credor, o pagamento devera ser efetuado & conta do orgamento
vigente na rubrica Despesas de Exercicio Anteriores, o que é bem diferente da situago que se
estd examinando, pois, quando ha inscrigdo em Restos a Pagar, a despesa corre 4 conta do
orgamento em que estava autorizada; no exercicio do pagamento o desembolso afetard apenas

o fluxo de recursos financeiros do Tesouro.
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A prescriglio relativa ao direto do credor ocoire em cinco anos, contado a partir da data da
inscrigio, excetuando-se os casos em que haja interrupedes decorrentes de atos judiciais.
Conclui-se, por conseguinte, que toda a despesa empenhada e liquidada e passivel de inscrigio
em restos a pagar, bem como as ndo liquidadas, desde que nas condigdes do artigo 35 do
Decreto n.° 93.872/%6. Restos a Pagar ou Residuos Passivos figuram no passivo do balango
patrimonial; Restos a Receber, ou Residuos Ativos — onde se inclui a Divida Ativa — no ativo

(Pisticells, 1995, 159-160).

Nos ultimos oito anos do mandato, os governantes ndio poderdo contrair obrigagdes de despesa
que ndo possam ser cumpridas integralmente nesse periodo ou que tenha parcelas 4 serem
pagas no exerciclo seguinte sem que haja suficiente disponibilidade de caixa para esse efeito.
Na determinagiio da disponibilidade de caixa serfo considerados os encargos e despesas

compromissadas a pagar até o final do exercicio.
A decorréncia € que ndo poderfio ser feito contratos de ultima hora, que onerem o proximo

mandato, nem deixar restos a pagar que nfo possam ser pagos com recursos do mandato.

{parametros gestdo fiscal responsavel, 2001, 68-69).

Os Servicos da Divida a Pagar:

Representa os restos a resgatar de juros, prémios e titulos da divida fundada. Desdobrada em

contas de primeiro grau que identificam as dividas.

Funcionamento;

» Credita-se pelo processamento da despesa, em contrapartida com contas apropriadas do

grupo despesas;

¢ Debita-se pela liquidagfo. Saldo credor (Angélico, 1989, 248).
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Neste momento, necesséria se faz explicagio sobre os servigos da divida a pagar, pois embora
tenhamos dito que a divida flutuante, de certa forma, quando ocorrer a devolugiio ou
pagamento, deveria ser processada como despesas extra-orgamentarias por independer de
autorizagdo legal, deve-se subentender aquela proveniente de recebimentos ou retengdes que
consideradas receita extra-orgamentaria, por se constitufrem em simples entradas

compensatdrias no ativo € no passivo financeiro.

Entretanto, os valores que sfo acrescidos aos empréstimos ou financiamentos, como o
pagamento de juros, comissdes, corretagens, etc., para serem liquidados ou pagos, constituem
o que se denomina Servigos da Divida a pagar e cbrigatoriamente processados como despesa

orcamentaria, pois deverfio onerar as dotacdes proprias a cada caso.

Assim, por exemplo, ao contrair 0 governo uma operagfio de crédito por antecipaciio da
receita, isto €, langar titulos ou contratos, compromissos com prazo de resgate inferior a doze
meses, o valor obtido dara entrada como débito de tesouraria. Porém, os juros, encargos e
outros acréscimos porventura existentes deverdo ser empenhados nas dotagGes préprias,

quando ocorrer o resgate.

Embora seja ébvio, a ressalva, pois poderia causar entendimento diverso daguele que € o
correto, uma vez que esse pagamentos ndo estio inseridos no conceito de entrada
compensatéria no ative ¢ passivo financeiro, por nfio terem sido recebidos para serem

devolvidos agora {(kohama, 1990, 159).

Os Depéositos:

Representa o débito da entidade relativo a recebimentos feitos a titulo de depositos,
consignagbes em folha de pagamentos, contribuigdes, contagem de juros sobre depésitos,
pensdes alimenticias fiangas, caugdes, retengdes de fonte pagadora etc. Contas de primeiro

grau representardo espécies de débitos ou os proprios credores.
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Funcionamento:

+ Credita-se pelos recebimentos e debita-se pela entrega dos valores aos seus legitimos
titulares;

e (Credita-se por contagem de juros, quando for o caso, em contrapartida com contas do
grupo despesas;

e Debita-se em contrapartida com z conta Receitas Diversas, na eventual cobranga de taxa

de servicos dos consignataros. Saldo credor (Angélico, 1989, 248).

Os Débitos de Tesouraria:

Representa os compromissos financeiros assumidos pela entidade, relativos a operagdes de
creditos a curto prazo. Desdobrados em contas de primeiro grau identificativas dos

COMpPromissos.

Funcionamento: credita-se pelos compromissos assumidos e debita-se¢ pela liquidagio, em

contrapartida com conta do grupo Disponivel. Saldo credor (Angélico, 1989, 248-249)

Operacgdes de Crédito por Antecipacio de Receita.

As operacdes de creditos por aniecipacio de receita — ARQO sfio destinadas a atender a
insuficiéncia momentéanea de caixa que eventualmente ocorram durante o exercicio financeiro.
Para serem realizadas, devem ser observadas todas as normas estabelecidas para contratacio

de operagdes constante do artigo 32 da LRF e mais o seguinte:

e s& podem ser realizadas a partir do dia 10 de janeiro de cada ano;
e devem ser hquidadas até o dia 10 de dezembro do mesmo ano em que foram contratadas;

e 0s encargos financeiros ficam limitados a taxa de juros da operagio;
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» ndo podemn ser realizadas se existirem operagdes da mesma natureza pendente de liquidagio;
* ndo podem ser contratadas no Gltimo ano de mandato do chefe do Poder Executivo;

(Paradmetros gestéo fiscal ,2001,57)
3-LEGISLACAQO

3.1 - CONSTITUICAO FEDERAL

O inciso VHI do artigo 21 da Constituicio Federal d4 competéncia & Unifio para, enfre outras

atrtbuigdes, “fiscalizar as operagdes de natureza financeira, especialmente as de crédito™.

Quando da defini¢do sobre as atribuigdes do Congresso Nacional, o artigo 48 estabelece que
cabe ao Congresso Nacional dispor sobre todas as matérias de competéneia da Unidio, com
sangiio do Presidente da Repiiblica, 4 excegdio dos artigos 49, 51 e 52, especialmente sobre

operagdes de crédito, divida publica, entre outros.

A seclio IV do capitulo I do Titulo IV, que define as compeléncias do Senado Federal, da

poderes privativos aquela Casa para:

“Art. 52: Compete privativamente ao Senado Federal™:

Inciso V — autorizar operagfes externas, de natureza financeira, de interesse da Unifio, dos

Estados, do Distrito Federal, dos Territérios e dos Municipios;

Inciso VI — fixar, por proposta de Presidente da Reptiblica, limites globais para o montante da

divida consolidada da Unifio, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios;

Inciso VII — dispor sobre limites globais e condighes para as operagtes de crédito externo e
interno da Unifio, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, de suas autarquias e

demais entidades controladas pelo Poder Pablico Federal;
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Inciso VIII — dispor sobre limites e condi¢Bes para a concessio de garantia da Unido em

operacde de crédito externo e interno;

Inciso IX — estabelecer limites globais e condigdes para o montante da divida mobilidria dos

Estados, do Distrito Federal € dos Municipios;

O capitulo das Finangas Publicas determina que Lei Complementar dispor4 sobre:

- a divida publica interna e externa do setor publico, inclusive das entidades controladas
{(inciso II), a concessdo de garantias pelas entidades publicas (inciso III), a emissio e
resgate de titulos da divida publica (inciso IV) e as operagdes de cAmbio realizadas pelo

setor piblico ¢ suas entidades (inciso VI) (art.163);

- ale1 orgamentaria anual, que poderd conter autorizagdo para contratagio de operagdes de

crédito, ainda que por antecipagio de receita (art. 165, § 8°);

- as emendas ao projeto de lei do orgamento anual, que nfio poderfio anular despesa prevista

para o servico da divida {art. 166, § 3°, 11, b);

- avedagdo para realizagiio de operagdes de créditos que excedam o montante das despesas
de capital, ressalvadas as autorizadas mediante créditos suplementares ou especiais com

finalidade precisa, aprovadas pelo Poder Legislativo por matoria absoluta (art. 167, IIT);

- a permissdo para vinculac#o de receita de impostos para prestaciio de garantias is operagdes

de crédito por antecipacio de receita (art. 167, IV);

- a vinculagdo de receitas proprias geradas por impostos e transferéncias federais para
prestac@o de garantia ou contragarantia &8 Unifio e para pagamento de débitos para com esta

(art. 167, § 4°).
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3.2 - ALEX 4.320,DE 17 DE MARCO DE 1964

A Ler 4.320/64, que “estatui Normas de Dircito Financeiro para elaboragiio e controle dos
orcamentos ¢ balangos da Unido, dos Estados, dos Municipios e do Distrito Federal”, em suas
disposigOes gerais, estabelece que a lei do orcamento incluird as receitas oriundas de

operagoes de crédito autorizadas em lei, salvo aquelas por antecipagio de receita.

O capitulo H define a realizagfio de recursos financeiros oriundos de constituicio de dividas
como receitas de capital e serdio classificadas como receita orgamentéria, ainda que nio

prevista no orgamento, salvo aquelas por antecipagio de receita.

A mensagem da proposta orgamentdria devera conter exposi¢io documentada com

demonstragdo da divida fundada e flutuante.

A divida flutuante compreende:

I - osrestos a pagar, excluidos os servi¢os da divida;
II - os servicos da divida a pagar;
I - os depdsitos

IV - os débitos de tesouraria (art. 92).

A divida fundada compreende os compromissos de exigibilidade superior a doze meses,
contraidos para atender a desequilibrio orgamentério ou a financiamentos de obras e servigos

publicos (art. 98).

O Passive Permanente compreenderda as dividas fundadas e outras que dependam de

autorizacfo legislativa para amortizacio ou resgate (art. 105 § 4°).
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3.3 - RESOLUCAO 78, DE 01 DE JULHO DE 1998, DO SENADO
FEDERAL

“Dispde sobre as operagdes de crédito interno e externo dos Estados, do Distrito Federal,
dos Municipios e de suas respectivas autarquias ¢ fundag@es, inclusive concess#o de garantias,

seus limiles e condigdes de autorizagao, e da outras providéncias™

Para os efeitos da Resolugio 78/98, consideram-se como operagdes de crédito os
compromissos assumidos com. credores situados no pais ou no exterior decorrentes de
financiamentos ou empréstimos, inclusive arrendamento mercantil, a concessio de qualquer
garantia; a emissio de debéntures; a assun¢io de obrigagdes por entidades controladas pelos
Estados, pelo Distrito Federal e pelos Municipios que nfio exergam atividade produtiva ou nio
possuam fonte prépria de receitas; a assungéio de dividas pelos Estados, pelo Distrito Federal,

pelos Municipios ¢ por suas respectivas autarquias € fundacOes.

Como financiamento ou empréstimo sio considerados: a emissfo ou aceite de titulos da divida
pliblica; a celebragd> de contratos que fixem valores mutuados ou financiados, ou prazos ou
valores de desembolso ou amortizagiio; os adiantamentos, a qualquer titulo, feitos por
instituigdes oficiais de crédito; os aditamentos contratuais que elevem valores ou modifiquem
prazos; a assungdo de obrigagdes decorrentes da celebragio de convénios para a aquisi¢io de

bens ou servigos no Pais ou no exterior.

Empréstimos - sd#o as operages realizadas sem desatinagiio especifica ou vinculo a
comprovagio da aplicacdo dos recursos. Sio exemplos os empréstimos para capital de giro, os
empréstimos pessoais, os adiantamentos a depositantes ¢ as antecipages das receitas

orgamentérias.

Fmanciamentos - sfio as operagles realizadas com desatinacio especifica, vinculadas 3

comprovagdo da aplicagdo dos recursos. Siio exemplos os financiamentos de parques



20

industriais, maquinas e equipamentos, bens de consumo duravel, saneamento bésico, rurais e

1mobiliarios.

Dentre outras veda¢Bes para o ente publico que pleitear autorizacfio para realizar operaciio de
crédito na forma da Resoluglio 78/98, estd a de conceder isenc@es, incentivos, reducdes de
aliquotas e quaisquer outros beneficios tributarios, fiscais ou financeiros, relativos ao Imposto
sobre Opera¢des Relativas a Circulagio de Mercadorias e sobre PrestagBes de Servigos de
Transporte Interestadual ¢ Intermunicipal e de Comunicagfio, que nfo atendam ao disposto
no§ 6" do art. i50, e no inciso VI e na alinea g do inciso XII do § 2° do art. 155 da

Constitui¢io Federal.

Limites as operacées de crédito

As operacdes de crédito realizadas em um exercicio n3o podem exceder ¢ montante das
despesas de capital fixadas na lei orgamentéria, ressalvadas as autorizadas mediante créditos

suplementares ou especiais com finalidade precisa.

Operagdo de crédito realizada em um exercicio € o montante de liberagdo coniratualmente
previsto para o mesmo exercicio. Liberacdes em exercicios subseqiientes, quando houverem,
serdo deduzidas a cada ano das despesas de capital fixadas para os respectivos exercicios

(inciso 111 do Art. 167 da CF e Art. 5° da Res. 78/98).

Nao serd computada como despesa de capital a concessio de empréstimo ou financiamento,
com base no Imposto sobre OperagSes Relativas & Circulaciio de Mercadorias e sobre
Prestagdes de Servigos de Transporte Interestadual e Intermunicipal ¢ de Comunicagio, do
qual resulte reducfio ou eliminagio, direta ou indireta, do 6nus daquele imposto, ainda que por

meio de fundo, institui¢io financeira ou qualquer outra entidade.
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Serdio computadas as receitas oriundas do produto da arrecadagiio de Imposto sobre Operagdes
Relativas 4 Circulagio de Mercadorias e sobre PrestagBes de Servigos de Transporte
Interestadual e Intermunicipal e de Comunicaciio destinado a concessfio de quaisquer favores

fiscais ou financeiros, inclusive na forma de empréstimos ou financiamentos, ainda que por

melo de fundos, instifuiges financeiras ou outras entidades controladas pelo poader piiblico,
concedidas com base no referido imposto e que resulte em redugéo ou eliminagiio, direta ou

indireta, de respectivo 6nus.

Os limites méximos de endividamento e pagamento t&ém como parAmetro a Receita Liquida
Real — RLR, que ¢ o somatorio das receitas realizadas nos 12 meses anteriores ao més anterior
ao da andlise, incluido o superavit financeiro das autarquias e fundacSes nfio previdencidrias,
excluidas as receitas de operagSes de crédito, de anulag@o de restos a pagar, de alienagdes de
bens, de transferéncias vinculadas a qualquer titulo. de transferéncias voluntarias ou doacdes
recebidas com o fim especifico de atender despesas de capital e, no caso dos Estados, as

transferéncias aos Municipios por participagdes constitucionais e legais.

Limites para divida fundada

O montante global das operag¢Ses realizadas em um exercicio ndo podera ser superior a 18%

(dezoito por cento) da RLR.

O dispéndio anual méaximo (servigo da divida em um exercicio) ja contratado e a contratar,
inclusive o originario de débitos renegociados ou parcelados, acrescido, ainda, do  valor
devido, vencido e nfo pago, em cada exercicio, ndo podera exceder a 13% (ireze por cento) da

RLR.

Caso o dispéndio anual seja inferior a 13% da RLR, a diferenca deve ser complementada com

resgate de titulos, até atingir o Iimite de 13%.
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O saldo total da divida ndo podera superar o dobro da RLR anual para os pleitos analisados em
1998, decrescendo esta relacfio a base de um décimo por ano, até atingir valor equivalente a

uma RELR anual para os pleitos analisados a partir do ano de 2008.

Séo excluidas dos limites as operagdes contratadas com organismos multilaterais de crédito ou
com instituicdes oficiais federais de crédito ou de fomento, com a finalidade de finariciar
projetos de investimento para melhoria da administracio das receitas e da gestio fiscal,

financeira e patrimonial aprovados pelo Senado Federal.

Nio serdo considerados os pedidos de autorizacio do tomador que apresente resultado
primario negativo ou que esteja inadimplente junto a institui¢Bes integrantes do Sistema
Financeiro Nacional. Resultado primario é a diferenca entre as receitas e as despesas nio

financeiras,

Até 31 de dezembro de 2010 Estados e Mun:cipios s0 poderfo emitir titulos para

refinanciamento do estoque.

O refinanciamento dos titulos é de até 95% do montante vincendo.

As umdades federadas que tiverem sua divida mobilidria refinanciada pela Unifo niio mais

serdo autorizadas a emitir novos titulos.

Contrataciio de operacio de crédito (divida fundada)

Para pleitear autorizagfio ao Senado Federal para contrair operagiio de crédito, o ente deve
encaminhar ao BACEN, além das autorizagdes legais emanadas do respectivo legislativo, dos
demonstrativos da situagfio econdmico-financeira, certidio, emitida pelo respectivo Tribunal
de Contas que comprove a inexisténcia de operagdes que objetivem captar recursos por meio

de entidades por ela controladas ou que assumam compromissos mediante emissio ou aval de
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promissorias ou carta de crédito, aceite de duplicatas ou outras operagBes similares, com
empretteiras de obras, fornecedores ou prestadores de servigos; certidio, emitida pela
Secretaria do Tesouro Nacional, que comprove nio haver qualquer operagfio realizada pelo
ente que fira os acordos de refinanciamento de dividas, bem como a adimpléncia junto a
Unifo, relativa aos financiamentos e refinanciamentos, inclusive garantias, por ela concedidos;
comprovacio de regularidade junto ao Programa de Integracfio Social/Programa de Formagio
do Patrimfénio do Servidor Publico — PIS,PASEP, aoc Fundo de Investimento
Social/Contribuicio Social para o Financiamento da Seguridade — FINSOCIAL/COFINS, ao
Instituto Nacional do Seguro Social — INSS e ao Fundo de Garantia do Tempo de Servigo —
FGTS; certiddo, expedida pelo respectivo Tribunal de Contas, comprovando o cumprimento
das disposi¢les sobre limitagdo de pagamento de pessoal, inclusive de parlamentares, e da
aplicacao de 25% da receita de impostos e de transferéncias oriundas de receitas de impostos
na manuten¢do € no desenvolvimento do ensino, acompanhada de demonstrativo da execugio

orcamentaria do Gltimo exercicio.

Os pedidos de autorizacio de operagdes de crédito interno ou externo de interesse dos Estados,
do Distrito Federal e dos Municipios e que envolvam aval ou garantia da Unifio serfio

encantinhados ao Senado Federal,

Ao Chefe do Poder Executive do Estado, do Distrito Federal ou do Municipio € vedada: a
contratacdio de divida fundada no dltimo semestre do mandato; a contratagio de antecipacio

de receita orgamentaria no ultimo ano do mandato.

As operagbes de crédilo extemo, as decorrentes de convénios para aquisicio de bens e
servicos no exterior a emissfio de titulos da divida publica, e a emissiio de debéntures ou
assungdo de obrigagGes por entidades controladas pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos
Municipios que nfio exergam atividade produtiva ou nfio possuam fonte propria de receitas,

sdo sujeitas 4 autorizacdo especifica do Senado Federal.
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Venda de titulos

A venda devera ser publicada em edital com antecedéncia minima de trés dias uteis da data
prevista para sua realizagio e serd efetnada, obrigatoriamente, em leildes pliblicos eletrénicos
realizados pelo Banco Central do Brasil ou por entidade auto-reguladora autorizada pela

Comiss3o de Valores Mobilidries — CVM.

Concessdo de garantias

O saldo global das garantias concedidas niio podera exceder a 25% (vinte € cinco por cento) da

RLR.

E permitida a vinculagio de receitas préprias geradas pelos impostos pertencentes ao ente,
bem como das transferéncias resultantes de impostos para a prestagio de garantia ou
contragarantia 4 Unifio e suas autarquias e funda¢des para pagamento de débitos para com

esta.

Antecipacio da receita or¢amentaria (ARQ)

Para contratar operaces de crédito por antecipaciio de receita or¢amentaria sera necessario
solicitar autorizacdo prévia ao Banco Central do Brasil, apresentando demonstrativos sobre a
situaciio econdmico-financeira do ente, além de solicitagdo de institui¢io financeira
apresentando uma proposta firme de operagio de crédito, contendo cronograma de reembolso,
montante, prazo, juros & garantias, e um documento assinado pelo Chefe do Poder Executivo

apresentando as condigdes da operago e sua concordincia com as mesmas.

Processo de contratacio de ARO



A Instituicio Financeira apresenta proposta firme de operagio de créditc contendo

cronograma de reembolso, montante, prazo, juros e garantias;

O Banco Central da conhecimento aoc mercado financeiro em recinto ou meio eletronico

mantido por entidade autorizada;

Qualquer institui¢fo financeira, inclusive aquela que encaminhou a proposta, pode apresentar

contraproposta;

Para esie tipo de operagdo ndio serfio aceitos outros encargos que ndo os juros, que serfo,

obrigatoriamente, prefixados ou indexados a Taxa Bésica Financeira —~ TBF;

N3o serfio aceitas propostas, desde a inicial, com juros superiores a uma vez € meia a TBF no

dia do encaminhamento da proposta firme.

Para firmar a operacéo, a mstituicdo financeira e o Chefe do Poder Executivo deverdo declarar

a inexisténcia de qualquer custo adicional ao expresso pela taxa de juros da operagao.

Limites para ARO

O saldo devedor nfio podera exceder, no exercicio que estiver sendo apurado, a 8% (oito por
P p

cento) da RLR.

Serdo liquidadas, obrigatoriamente, até 10 dias Gteis antes do encerramento do exercicio em

que forem contratadas.

E vedada a contrata¢iio de ARQ no ultimo ano de exercicio do mandato do chefe do Poder

Executive.
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Transparéncia

Cabe ao Banco Central do Brasil informar mensalmente ao Senado Federal, ¢ divulgar,
inclusive para as instituigdes financeiras. a posicio de endividamento dos Estados, do Distrito
Federal, dos Municipios € de suas respectivas autarquias e fundagBes, e, cada uma das

operacdes de crédito autorizadas e nfio autorizadas no perfodo.

3.4 - LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL.:

Definicoes:

A divida publica consolidada ou fundada é formada pelas obrigacdes financeiras do ente da
federag@o assumidos em virtude de leis, contratos, convénios ou tratados ¢ da realizagfio de
operagBes de crédito (inclusive emissdo de titulos piblicos e garantias concedidas) para
amortizagdo em prazo superior a doze meses ou aquelas operagBes de crédito com prazo
inferior a doze meses cujas receitas tenham constado do orgamento e, ainda, aguelas

resultantes da assungdo, do reconhecimento € da confissfio de divida.

Divida publica mobilidria ¢ a divida ptblica representada por titulos emitidos pela UniZo,

inclusive os do Banco Central do Brasil, Estados e Municipios.

Operacdo de crédito € o compromisso financeiro assumido em razio de mutuo, abertura de
credito, emisso e acetle de titulo, aquisi¢io financiada de bens, recebimento antecipado de
valores provenientes da venda a termo de bens e servigos, arrendamento mercantil e outras

operagdes assemelhadas, inclusive com o uso de derivativos financeiros.

Concessfio de garantia € o compromisso de adimpléncia de obrigagdo financeira ou contratual

assumida por ente da Federacfio ou entidade a ele vinculada.

Raciiade de Cienciae € ortdbeis - UFBA
it Enre
No Data ;oo
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Tombamento Patritionial
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Refinanciamento da divida mobiliaria € ‘a emissio de titulos para pagamento do principal

acrescido da atualizagio monetdria.

Regulamentacio

As propostas de atos do Senado e do Congresso par. regulamentacio dos incisos VI, VII, VIII
¢ IX do artigo 52 das disposi¢des constitucionais permanentes deverdo conter demonstraco de
que os limites sfo coerentes com as normas estabelecidas pela 1.C 101/00 e com os objetivos
de politica fiscal, estimativas do impacto da aplicagdo dos limites em cada esfera de governo,
razdes de eventual proposigio de limites diferenciados por esfera de governo e metodologia de

apurac¢io dos resultados primario e nominal.

Limites de endividamento

Cabe ao Senado Federal fixar, mediante proposta do Presidente da Republica, os limites

globais para a divida consolidada da Uniao, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios.

Os limites serfio fixados em percentual da receita corrente liquida (RCL), constituindo, para
cada esfera de governo, hmites maximos. A apuragfio serd a cada quadrimestre. Esta proposta

também pode ser apresentada em termos de divida liquida.

As definigdes sobre RCL, divida liquida, resultado primario e resultado nominal estio na

proposta de resolucio enviada pelo Presidente ao Senado.

Em caso de alteragio nos fundamentos das propostas de limites, em consegiiéncia de
instabilidade econémica ou alteragio nas politicas monetaria ou cambial, os limites de

endividamento poderdo ser revistos.
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Os precatdrios judiciais ndo pagos durante a execugdo do orcamento em que houverem sido

incluidos integram a divida consolidada, para fins de aplicagdo dos limites.

Lei estadual ou municipal poderd fixar limiles inferiores aos previstos na LC 101/00 para as

dividas consolidada e mobiliaria, operagdes de crédito e concessio de garantias.

Caso um ente da federag@io ultrapasse o limite para divida consolidada, devera enquadrar-se
nos trés guadrimestres subseqiientes, reduzindo o excedente em pelo menos 25% no primeiro

quadrimestre.

Enquanto nio estiver enquadrado nos limites ndo realizara operacdes de crédito (salvo para o
giro da divida mobilidna), obterd resultado primario necessirio a reconducdo da divida ao

limite, utilizando-se, dentre outras medidas, da limitacio de empenho.

As despesas destinadas ao pagamento do servico da divida nfo estarfio sujeitas 4 limitacdo de
empenho, caso a receita realizada ao final de um bimestre aponte para o descumprimento das

metas de resultados primario e nominal.

Para receber transferéncias voluntarias exige-se que o ente se ache em dia quanto ao
pagamento de empréstimos e financiamentos, € observe os limites das dividas consolidada e
mobiliaria, de operagles de crédito (inclusive por antecipagio da receita orcamentaria) e de

inscri¢io em Restos a Pagar.
Contratacio

Para realizar operagfio de crédito o ente deve estar enquadrado nos limites ¢ condigdes fixados
pelo Senado Federal, demonstrar a relacio beneficio/custo ¢ o interesse econdmico € social;
estar antorizado pelo respectivo Poder Legislativo; ter os recursos incluidos no or¢amento

(exceto nas operagbes de antecipacgdo de receita orcamentaria - ARQ); estar autorizado pelo

feuldade ge Ciér:
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Senado quando se tratar de divida externa; ¢, o produto, somado ao estoque de operacdes

realizadas no exercicio, ndio deve ser superior as despesas de capital.

Na contratacdo, cabe ao ente comprovar que a operagiio atende ds condi¢les e limites, salvo

em caso de ARO e divida externa.

Operacdo que ndo atenda & LRF serd considerada nula, com devolugdo do capital sem
encargos. Caso a devolugiio nfio se realize no exercicio do ingresso, deverd ser constituida

reserva especifica na lei orcamentaria anual para o exercicio seguinte.

As operagbes de crédito realizadas em um exercicio ndo podem exceder o montante das
despesas de capital fixadas na lei orgamentaria, ressalvadas as autorizadas mediante créditos

suplementares ou especiais com finalidade precisa.

Sera considerado, em cada exercicio financeiro, o total dos recursos financeiros nele

ingressados e o das despesas de capital executadas.

Nos casos de empréstimo ou financiamento a contribuinte, com o intuito de promover
incentivo fiscal, tendo por base tributo de competéncia do ente da Federagio, se resultar em
diminuicdo, direta ou indireta, do dnus deste, nfio serd computado nas despesas de capital, ou,
se o empréstimo ou financiamento for concedido por instituigdo financeira controlada pelo

ente da Federagio, serd deduzido das despesas de capital.
A instituicio financeira que contratar operacio de crédito com ente da federagio, exceto

quando relativa a divida mobiliaria ou externa, devera exigir comprovagio de que a operagio

atende as condigdes e limites estabelecidos.

Vedacoes
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E vedada a realizagio de operagio de crédito enire entes da federagdo, & excegiio das
operagdes com instituicSes financeiras estatais e outro ente da federagdio, desde que nio se
destinem a financiar, direta ou indiretamente, despesas correntes ou refinanciar dividas ndo

contraidas junto a propria instituicdo concedente.

E proibida a realizagio de operaciio de crédito entre o ente da federaglio e a instituicio
financeira da qual detenha o controle acionario, salvo a compra de titulos da Unifio como
aplicacdo das disponibilidades.

E vedada a contratagio de operagiio de crédito quando a despesa com pessoal do Poder ou
érgdo ultrapassar os limites definidos na LRF, salvo para refinanciamento da divida mobiliaria

€ as que visem a reducdo das despesas com pessoal.

Os confratos de operagio de crédito externo nfio conterfio cliusula que importe na

compensagio automatica de débitos e créditos.

Antecipacfio da receita orcamentaria (ARO)

Realizar-se-fo a partir de 10° dia do inicio do exercicio ¢ serio liquidadas até o 10° dia de

dezembro de cada ano.

Nio serad realizada operagdo dessa natureza no ultimo ano de mandato do Presidente, do

Governador ou do Prefeito Municipal.

Nido serdo aceitos outros encargos além da taxa de juros, que poderd ser pré-fixada ou

indexada a TBF,

A contratagiio serd por meio de leilfio eletrdnico promovido pelo Banco Central do Brasil.
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Nao sera autorizada nova contratagfio enquanto existir operacio anterior da mesma natureza

ndo integralmente resgatada.

Garantias e contragarantias

Para concess@o de garantia os entes devem observar os limites e condi¢es definidas pelo
Senado Federal; devem ser em valor igual ou superior ao valor da operacio; o garantido deve

oferecer contragarantias; e, estar adimplente com o ente garantidor ¢ suas controladas.

A contragarantia @ Unifio ou aos Estados podera consistir na vinculaciio de receitas tributarias
diretamente arrecadadas e provenientes de transfer8ncias constitucionais, com outorga de
poderes ao garanfidor para reté-las e empregar o respectivo valor na lignidagiio da divida

vencida. Nio sera exigida entre érgéios e entidades & préprio ente.

Na concessdo de garantia as instituicdes financeiras estatais se submeterfio 4s normas das

instituicdes financeiras privadas.

A Uniio s6 oferecerd garantia ao ente que oferega contragarantia e atenda as exigéncias legais

para o recebimento de transferéncias voluntarias.

As entidades da administragfio indireta, incluindo suas subsidiarias e controladas, nfio podem
conceder garantia, ainda que com recursos de fundos, salvo de uma empresa controlada a

subsidiaria ou coiitrolada sua.

Quando o garantidor honrar dividas do garantido, este pederd condicionar as transferéncias
constitucionais ao ressarcimento do pagamento e serd suspenso o acesso a novos créditos até a

total liquidagio do débito.
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Os titulos da divida publica, desde que devidamente escriturados em sistema centralizado de
liquidaciio e custédia, poderiio ser oferecidos em caugio para garantia de empréstimos, ou em
outras transagbes previstas em lei, pelo seu valor econdmico, conforme definido pelo

Ministério da Fazenda.

Transparéncia

QO Muinistério da Fazenda mantera registro atualizado da divida publica, garantindo acesso ao

publico as informagdes.

Serd publicado, até ftrinta dias apds o encerramento do bimestre, Relatéric Resumido,
contendo, dentre outras informagdes, apuracio da receita corrente liquida, sua evolugdo e uma

previsdo ate o final do exercicio; despesas com juros; resultados priméario e nominal.

Ao final de cada quadrimestre sera emitido Relat6rio de Gestfio Fiscal, contendo, dentre outras
informagdes, as dividas consolidada e mobiliaria; coicessdio de garantias e ou contragarantias;

operagdes de crédito, inclusive aquelas por antecipaco de receita.

Fiscaliza¢do da gestio fiscal

Os orgaos de controle externo e interno ¢ o Ministério Piblico fiscalizarfio os limites e as
condigdes para realizagdo de operagdo de crédito e as providéncias tomadas para recondugfio

dos montantes das dividas consolidada e mobiliaria aos respectivos limites.

Os Tribunais de Contas alertariio a quem de direito quando os montantes das dividas
consolidada € mobiliaria, das operagdes de crédito e das garantias e contragarantias

concedidas se encontrem acima de 90% ( noventa por cento) dos respectivos limites.
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LDO - Lei de diretrizes orcamentarias

Trara metas para o montante da divida piblica, para o exercicio a gue se referir e para os dois

subsegiientes.

A atualizagio monetaria do principal da divida mobiliaria refinanciada n3io poderd superar a
variagdio do indice de pregos prevista na lei de diretrizes orcamentaria, ou em legislacio

especifica.

LOA - Lei orcamentaria anual

A autorizagdo para realizacdo de operaciio de crédito constara expressamente na lei

or¢amentaria anual, em créditos adicionais ou em lei especifica.

O montanie previsto para as receitas de operagdes de crédito ndo podera ser superior ao das

despesas. de capitais constantes do projeto de lei orgamentaria.

Todas as despesas relativas 4 divida piiblica, mobilidria ou contratual, ¢ as receitas que as
atenderfio, constardo da lei orcamentdria anual, salvo aquelas referentes as operagOes por

antecipacdo de receita.

4 - MENSAGEM 154 - PROPOSTA DE LIMITES GLOBAIS PARA O
MONTANTE DA DIiVIDA CONSOLIDADA DOS ESTADOS, DO
DISTRITO FEDERAL E DOS MUNICIPIOS.

“Art. 1° Subordinam-se as normas estabelecidas nesta Proposta as operagdes de crédito interno
e externo realizadas pelos Estados, pelo Distrito Foderal e pelos Municipios, bem como a

concessdo de garantia.
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§ 1° Para fins desta Proposta, considera-se:

I — ente da Federag@o: cada Estado, o Distrito Federal, cada Municipio, nele compreendidos as
respectivas administrages diretas, os fundos, as autarquias, as fundagdes e as empresas

estatais dependentes;

II — empresa estatal dependente: empresa controlada pelo ente da Federagdo, que recebeu do
controlador no exercicio anterior € que tem autorizagdio orcamentaria para recebimento, no
exercicio corrente, de recursos financeiros para pagamento de despesas com pessoal ou de
custelo em geral ou de capital, excluidos, no ultimo caso, aqueles provenientes de aumento de

participacdo aciondria;

III — divida consolidada: montante total apurado, sem duplicidade, das obrigages financeiras
do ente da Federaco, assumidas em virtude de leis, contratos, convénios ou tratados ¢ da
realizagiio de operagles de crédito para amortizagio em prazo superior a doze meses, dos
precatorios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000 e n3io pagos durante a execucéo do
orgamento em que houverem sido incluidos ¢ das operagdes de crédito, que, embora de prazo

inferior a doze meses, tenham constado como receitas no orgamento;

IV — divida consolidada liquida: divida consolidada deduzidas as disponibilidades de caixa, as

aplicagdes financeiras € os demais haveres financeiros”.

4.1 - Limites para realizacio das operagdes de crédito e concessio de

garantias

Para atender a regra de ouro (“‘a realizagfio de operagdes de créditos que excedam o montante
das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas mediante créditos suplementares ou
especiais com finalidade precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por maioria absoluta™), a

verificacdo tomard por base, no exercicio anterior, as receitas de operacdes realizadas e as
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despesas de capital executadas; no exercicio corrente, as receitas de operagdes de crédito e as

despesas de capital constantes da le1 orgamentaria anual.

Ndo serfio computadas como despesas de capital:

- adevolugio resultante de operagiio de crédito nula (§ 1° do art. 33 da LC 101/00)

- despesas relativas a empréstimos ou financiamentos com o intuito de promover
incentivo fiscal baseado em tributo de competéncia do ente da Federagiio e que resulte
em redugfo, direta ou indireta, de tributo;

- despesas com inversdes financeiras na forma de participagio aciondria que niio seja de
empresa controlada, direta ou indiretamente;

- as operagBes por antecipacfio de receita orcamentaria ndo liguidadas no mesmo

exercicio da contratagio.

Sera deduzido das despesas de capital o empréstimo ou financiamento concedido para
promover incentivo fiscal, se realizado por instituigio financeira controlada pelo ente da

Federacdo.

Para se habilitar a novas contratagdes o ente deve estar adimplente com as operagdes
existentes e os valores referentes a precatérios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000

e nio pagos durante a execugfio do orgamento em que houver sido incluidos.

Passardo a ser usados os conceitos de divida consolidada liquida e de receita corrente liquida

{RCL) para fixagdo dos limites,

RCL = receitas correntes, deduzidos:

. nos Estados: as parcelas eniregues aos Municipios por determinagio constitucional;
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. nos Estados e nos Municipios: a contribui¢io dos servidores para o custeio do seu
sistema de previdéncia e assisténcia social e as receitas provenientes das compensagoes

financeiras entre os diversos regimes previdenciarios.

Serdo adotados limites compativels com a definigiio mais abrangente de ente da Federaciio;

Controle do nivel de endividamento: a divida consolidada liquida dos Estados, ao final de
quinze anos da publicagdo da Resclugio, ndo poderad exceder a 2 vezes a receita corrente
liquida; para os Municipios o limtte ¢ de 1,2 vezes a receita corrente liquida. O ajuste do
excedente, apurado no ditimo quadrimestre do exercicio da publicaclio da resolugio, serad

realizado em 15 anos, 4 razéo de 1 inteiro e quinze avos a cada exercicio,

Os dados para venificagiio do enquadramento devem estar disponiveis em até trinta dias ap6s a
data de referéncia da apuragfo. O ente da Federagdo gque ndo reduzir sua divida ou nio
disponibilizar os dados de apurag@o serd proibido de realizar novas operacdes de crédito, salvo

aquelas para financiar Programas de Ajuste Fiscal dos Estados.

O montante de operacdes de crédito realizadas em um exercicio ndo pode ser superior a 16%

da receita corrente liquida.

O comprometimento anual com o servigo da divida nfo podera ultrapassar a 11,5% da RCL. O
calculo do comprometimento sera feito pela média anual nos cinco exercicios subseqiientes do
comprometimento previsto e a RCL projetada ano a ano. A projegio sera calculada aplicando-
se a taxa de crescimento potencial do Produto Interno Bruto — PIB, divulgada pelo Banco
Central, sobre a recetta corrente liquida dos doze meses imediatamente anteriores ao da

apuracdo.

Sera vedada a contratagdo de operagio de erédito nos dois quadrimesires anteriores ao final do

mandato do Chefe do Poder Executivo, salvo o giro da divida mobiliaria.
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Ndo sera autorizado a realizar operagéo de crédito o ente da Federacgfio que estiver com valores
vencidos € ndo pagos da divida consolidada, mobilidria ou por antecipacfio de receita e a
precatorios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000 e nfo pagos durante a execugio do

or¢amento em que houver sido incluidos.

S#o vedadas, nas operagles externas, clausulas com teor de natureza politica, atentatoria a
soberania nacional e a ordem piblica, contraria a Constituigio e &s leis brasileiras, € que

implique compensac¢io de débitos e créditos.
Os limites de 16% da RCL para montante global, de 11,5% para comprometimento anual com

o servigo da divida e de duas vezes da receita corrente liquida nio se aplicam as operagdes

para reestruturaciio ¢ recomposigdo de dividas.

Garantia

O montante nio podera exceder a 22% da RCL

Antecipacio da receita or¢camentiaria (ARO)

O saldo devedor ndo podera exceder, durante o exercicio, a 7% da RCL.

As operag6es terfio inicio em 10 de janetro e findardo até 10 de dezembro do mesmo exercicio

& serdo realizadas por processo competitivo, eletrénico, promovido pelo Banco Central:

e ainstitui¢do financeira apresenta proposta firme, contendo as condigdes da operagio;,
» o Chefe do Poder Executivo apresenta documento concordando com as condi¢des;

» oanalisado o pleito, o Banco Central dard conhecimento da proposi¢io firme a todo o
sistema financeiro, em recinto ou meio eletrénicn mantido por entidade auto-reguladora

autorizada pela Comissdo de Valores Mobiliarios ou em meio eletrénico mantido pelo



38

s Banco Central do Brasil, sendo permitido a qualquer instituicdo financeira, inclusive
aquela que encaminhou a proposta firme inicial;

e o Banco Central do Brasil dara amplo acesso ao resultado do processo competitivo, com a
descricio detalhada de todas as ofertas realizadas.;

* 50 serdo aceitas propostas, inclusive de operagdes vincendas ou vencidas, cujo encargo
seja apenas juros prefixados ou indexados a Taxa Basica Financeira — TBF, os quais nio
podem ser superiores a uma vez ¢ meia a TBF vigente no dia do seu encaminhamento;

» para firmar a operacio o Chefe do Poder Execuiivo e o representante da instituicdo
financeira devem entregar declaracio ao Banco Central do Brastl, garantindo que ndo ha

» qualquer reciprocidade ou condigdo especial que represente custo adicional ao expresso

pela taxa de juros da operagio.

E vedada a contratagio no tltimo ano do mandato do Chefe do Poder Executivo.
Disposicoes finalis e transitorias
O Ministério da Fazenda tera trinta dias para encaminhar ao Poder Legislativo, contados a

partir da data do recebimento da documentagdo completa, os pedidos de autorizagiio para

realizar operacfo de crédito que devem ser apreciados pelo Senado Federal.

Calculo do resultado fiscal

E calculado tomando por base a receita e a despesa pelo regime de caixa e a conta de juros

liquidos nominais pelo regime de competéncia.

Alternativamente, a receita ¢ a despesa podem ser levantadas por meio dos balancetes

orcamentarios mensais, sendo a despesa computada pelo critério de liquidagio.
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4.2 - Resultado primario

Corresponde a diferenga entre receitas e despesas realizadas no periodo em referéncia.
Compreende todos os drgdos da administracdo direta, o sistema de previdéncia social,

autarquias, fundagdes, fundos e empresas estatais dependentes.

“Receita - receita orgamentaria arrecadada, deduzidas as operacdes de crédito, as receitas de
privatizag@o, as receitas decorrentes de anulagio de restos a pagar, as receitas provenientes de

rendimentos de aplicacfio financeira e os retomos das operagdes de crédito”.

“Despesas — despesa total, deduzidas aquelas com amortizagdo e encargos da divida, com
aquisi¢des de titulos de capital ja integralizados, bem como a anulagiio de restos a pagar

inscritos no exercicio anterior e as despesas com concessfio de empréstimo™.

“Nio serfio consideradas as receitas e as despesas com transferéncias entre as entidades que

compdem o ente federativo, de forma a evitar dupla contagem™.

O calculo do resultado primario das estatais dependentes deve guardar compatibilidade com a

Lei das Sociedades Andnimas.

“Recettas das estatats dependentes: aquelas decorrentes da exploragéio das atividades objeto da
empréesa, demais receitas operacionais e nfio operacionais, transferéncias e aportes de capital
destinados ao aumento do seu patrimoénio. Os rendimentos oriundos de aplicagdes financeiras

ndo sfo registrados na receita primaria”.

“Despesas das estatais dependentes: aquelas com pessoal, compra de materiais e produtos,
servigos de terceiros, tributos e demais encargos e demais gastos com manutengiio e operacio
da empresa. Também as despesas com Investimentos e demais despesas de capital, como

participagdo societdria em subsidiarias/coligadas, e ovtras operagBes que resultem em reducio
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do patrimdnio liquido, tais como dividendos, agldes em tesouraria e resgates de partes

beneficiarias. Os encargos financeiros no sfo registrados na despesa primaria”.

Observagio — para ajustar a apuraciio baseada em balancetes e balangos sob a dtica de caixa,
acrescer ao resultado a diferenga entre as rubricas “vaniacfo de contas a pagar” e “variacao de

contas a receber” que constam no fluxo de caixa da empresa.

“Empresa estatal dependente — empresa controlada pelo ente da Federagfo, que recebeu do
controlador no exercicio anterior € que tenha autorizagfio orgamentédria para recebimento, no
exercicio corrente, de recursos financeiros para pagamento de despesas com pessoal ou de
custeio em geral ou de capital, exciuidos, no iltimo caso, aqueles provenientes de aumento de

participagdo acionéria”.

4.3 - Resultado nominazal

Corresponde a diferenga entre o saldo da divida fiscal liquida do periodo de referéncia ¢ o

saldo da divida fiscal liquida no perfodo anterior ao de referéncia.

Saldo da divida fiscal liquida: saldo da divida consolidada liquida deduzidas as receitas de

privatizacio.

Divida consolidada liquida — saldo da divida consolidada deduzidas as disponibilidades de

caixa, as aplica¢Ges financeiras e os demais ativos financeiros.

As garantias e contragarantias concedidas e os precatérios anteriores a 5 de maio de 2000 nio

s#o considerados na divida liquida fiscal.

“A valoragio dos passivos segue o critério de valor atual no caso de passivos contratuais e da
curva do papel para os titulos da divida mobiliaria”. A valoraciio dos ativos é feita pelo valor

nominal para os ativos doméstices e pelo valor de mercado para ativos externos.
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5. Divida Puablica e as Financas Pablicas:

5.1 Efeitos Fcondmicos da Divida Pablica

Nas ultimas duas décadas varios paises tem-se defrontado com o aumento nas dividas
publicas. Nos EUA, por exemplo, a divida pitblica, que era 26% do PIB em 1980, elevou-se
para 50% do PIB em 1997. Alguns paises da Europa no final dos anos 90 encontravam-se com
elevadas relagdes divida/PIB. A Bélgica, Itilia, Austria, Alemanha e Reino Unido possuiam
retagdes divida/PIB da ordem de 127%,112%,48% ¢ 44% do PIB, respectivamente, em 1996.
O Brasil tem também aumentado a participagio de sua divida publica no produto durante a
década de 90. Em 1991, esta representava 37,9% do PIB, tendo atingido em 1999 o patamar de
47,0% do PIB.

Esse aumento da divida publica conduz a uma questio importante: quais os efeitos
econdmicos desse crescimento? Para responder a sssa questiio podem-se utitizar dois tipos de
visdes, segundo artigo de Elmendorf e Mankiw (1998). A analise convencional da divida
piiblica ¢ a teoria da equivaléncia Ricardiana. A primeira ¢ compartilhada por grande parte dos
economistas ¢ a maioria dos formuladores de politica econdmica e ressalia que no curto prazo
a divida piblica € um fator de estimulo a demanda agregada e de expansio na atividade
econdmica. No longo prazo, porém, o crescimento da divida piiblica ocupa o espago que seria
destinado & formaciio de capital {efeito crowding-out), por meio da reducio dos investimentos

e conduz a um menor crescimento econdmico.

A segunda visio defendida por muitos economistas académicos sugere que para os agentes
econdmicos ndo importa se o governo financia seus déficits pela expansio da divida publica
ou por aumento de impostos. Essa teoria diz que o impacto da divida publica sobre as
varidveis econdmicas reais é neutro. Dada esta visdo geral, em seguida serfio analisados os

argumentos e validade de cada teoria.
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5.2 Teoria Convencional da Divida Piablica

a) Efeitos de curto prazo

Os aumentos dos déficits e da divida publica geram importantes conseqiiéncias econémicas,
segundo a teoria convencional, que sugere impactos sobre o nivel de poupanga doméstica,
investimentos e a formagio de capital. Além disso podem determinar mudancas na trajetéria
da taxa de juros, nas transagdes externas e na taxa de cambio. Para Elmendorf e Mankiw
(1998), a andlise da divida ¢ interessante em razdio de varias questdes que surgem a respeito do

comportamento econdmico € da inter-relagdo entre as variaveis macroecondmiicas.

Iniciaimente ira supor-se que o aumento da divida publica serd resultante de uma queda
temporaria dos impostos, enquanto os gastos nfio serfio afetados em fungZo da divida piiblica.
Essa queda ¢ temporaria em fungiio de o governo defrontar-se com uma restri¢iio orgamentaria
intertemporal, que impede que a divida cresga indefinidamente. Portanto, essa queda eqiiivale

a um aumento de impostos no futuro, de forma a manter a solvéncia do setor pitblico.

No curso prazo, o efeito do aumento da divida piiblica por meio de redugfio de impostos ¢
gastos inalterados pode levar a nm aumento da renda e produto nacionais. Este efeito é
descrito no contexto de uma andlise keynesiana. Com a queda dos impostos, hd uma expansiio
da renda disponivel do setor privado, o que conduz a um aumento do consumo e na demanda

agregada.

Outro fator que imita a expansio de renda no curto prazo ¢ o impacto do aumento da divida
publica sobre as taxas de juros. Em paises com restri¢des de crédito e mercados financeiros
pouco desenvolvidos, o aumento das necessidades de financiamento do setor piiblico provoca
malor aumento nas taxas de juros, levando a queda no investimento privado e no produto, o

que na literatura econdmica é conhecido como efeito deslocamento (crowding-out).
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No entanto, esse efeito adverso da divida piblica serd minimizado em fungo da natureza dos
gastos publicos. Se todo acréscimo de divida [oi utilizado para elevar o consume do governo
ou em investimentos que sdo concorrentes do setor nrivado, o efeito crowding-out devera ser
maior. Se o governo despende recursos em Investimento que s3o complementares aos
produzidos pelo setor privado, por exemplo, na formagdo de bens publicos (seguranca, defesa

nacional, transito, etc) ou que geram externalidades (educacfo, satde e infra estrutura), o

efeito deslocamento devera ser menor.

b) Efeitos de longe prazo

De fato a euforia dc curto prazo pode dar lugar a preocupaces no médio ¢ longo prazo se a
divida continuar num processo de crescimentos, os credores passam a desconfiar da
capacidade do setor piblico em honrar os seus compromissos. O prazo de maturagio dos
empréstimos é reduzido. Além disso, o mercado exige taxa de juros maiores para financiar a
rolagem da divida, o que eleva mais ainda a divida pablica e o pagamento de juros. A essa
altura, o governo necessita modificar sua postura fiscal no sentido de reequilibrar o or¢amento
e evitar o caminho de financiamenteo via imposto inflacionario, 0 que em alguns casos leva a
episédios de hiperinflagio. Como exemplos classicos podem-se citar as hiperinflagdes da
Alemanha (1920) e da Bolivia (1980). Nesses casos, o processo inflacionério originou-se do

desequilibrio fiscal.

No longo prazo, a economia funciona préxima ac modelo cldssico, em que os pregos e salarios
sdo plenamente flexiveis € o aumento da divida ptblica tem repercussdes sobre a poupanca

nacional e a formacio do estoque de capital. (Rezende, 2001 , 285-290
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5.3 - Evolucio da Divida Publica Brasileira

O endividamento interno brasileiro atingiu niveis inéditos em nossa historia chegando a 55%
do PIB o que representa a arrecadagdo de quase dois anos em todos os niveis da administragio

publica.

A figura 1 mostra que o endividamento aftribuido aos 50 anos em 5 anos do Presidente
Juscelino Kubitschek (1956-1961) mal pode ser visto na escala do grafico. Na realidade ao
titulos publicos da divida n3o se constittfam em instrumento corrente de financiamenio
governamenial. O governo JK prefertu os mecanismos de emissio de moedas e do
endividamento do banco do Brasil. A divida externa do pais foi reduzida em valor absoluto e a
balanga comercial apresentou um superavit em praticamente todo o periodo. A inflagio média

no periodo foi de 22,5% ao ano e atingiu em 1961 35% ao ano.

Titulos da Divida Pablica Interna’ Produto Intemo Bruto

80,0%

48,0%
30,0% /\\ A

[\ /
7V

u,l}% o F 1T g e e— . o o e v e r
Fd ) S = T+ T o« B ol s B+ R S« B N © N> B LU R v S T - ®m o
T Yo k8008388 ERARREEEEEFTEEHE G5
L R I T R R R VR R B S S B Y T VY
wwmwmmmwwwmwmmmwmmwmww5§3w3$
0 O 0 0 9 0 0000 oe 5080 060000 a0 & o a o

FIGURA 1: Divida Pablica/PIB
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O Regime mulitar, iniciado em 1964, encontrou a divida interna praticamente “zerada’. O que
pode parecer um sinal de equilibrio financeiro poderia refletir, na verdade, uma
impossibilidade pratica de endividamento no mercado da época. Devemos lembrar que os
mecanismos de corre¢do monetaria introduzidos e a volta do crédito externo permitiram ao
Governo a recorrer a emissdo de titulos internos e a empréstimos extemos governamentais

para equilibrar as contas publicas.

Foi iniciado um ciclo de endividamento piuiblico yue elevou consideravelmente o valor da
divida publica que superou a divida federal do pods guerra (7% do PIB). A divida interna, no

entanto, foi mantido abaixo de 8% do PIB até 1979. O primeiro ciclo explosivo da divida se

deu pela superposicio do segundo “choque” do pre¢o do petrdleo (1979) e do “choque de

juros em 19827,

A politica governamental de geragio de saldos na balan¢a comercial de bens e servigos, por
meio da desvaloriza¢iio da moeda nacional, colocou em grandes dificuldades quem havia
assumido dividas em moeda estrangeira. além disso, a concess@o de subsidios & exportagéo
agravava o déficit governamental que resultou em crescimento da divida até atingir um

patamar de 30% do PIB por volta de 1986.

Deve-se assinalar que a rigida politica cambial nfio oferecia muitas alternativas ao capital
financeiro local e o governo conseguiu, entre 1980 e 1985 pagar juros reais acumulados

praticamente nulos.

A partir de 1986, para alcangar o mesmo resultado (Juros acumulados zero) foi necessario
alternar juros reais positivos com planos de estabilizagio (Cruzado, Bresser, Verfio, Collor 1 e
2) que embutiam confiscos do ultimo més de inflagdio. Como parte da divida nio recebia
corregio foi gerado um passivo nfio contabilizado cujo efeito retardado(correcio do FGTS) se

faz agora sentir.
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A particr de 1991(gestioc Marcilio Marques Moreira), os juros reais passaram a ser
significativos e sistematicamente positivos, por ocasific do plano real, ji atingiam o acumulade
de 140%. O regime de cAmbio livre, propiciado com a retencgiio de ativos no inicio do Governo
Collor havia propiciado a entrada de capitais que exigiam uma remuneracio atrativa. Foi
possivel, a partir de 1991, acumular um estoque de reservas que passou a ser abatido da divida

externa liquida.

Apéds um periodo de crescimento que se deu até 1988, a relaciio divida interma/PIB vinha
decrescendo tendo alcangado 14% do PIB em 1994. No entanto, neste mesmo ano,1994,com o
plano real a divida passa a crescer num ritmo acelerado, passando a representar 51,6% do
Produto Interno Bruto em abril de 1999, A recuperacio parcial do real em relagdo ao délar fez

com que a divida caisse em relaciio ao PIB em 1999,

Em 2000, entretanto a divida interna/PIB aumentou atingindo em outubro/2000 o pico de
55,5%. Este cendrio foi em parte resultante da queda das reservas internacionais que atingiu

seu menor nivel desde a implantag@io do plano real (4,2% do PIB).

Res ervas Internacionais do Brasil
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Figura 2: Reservas Intemacionais do Brasil a partir de 1967 em valores absolutos/PIB
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As mudangas no valor das reservas mostradas na figura 2, incrementadas em valor absoluto
apds 1991, permite compreender as variagdes da divida externa liquida. Passando-se uma linha
imaginaria no nivel de 100 bilhdes de dblares parece, entre 1994 a 1998, que a divida total € a
imagem refletida e ampliada da divida externa. Um decréscimo na externa corresponde a um
acréscimo ampliado na divida total. Com a mudan¢a da pandade apds 1998 desaparece o
comportamento “espetacular”. A divida externa publica, se ndo acabou como disse o entio
presidente do Banco Central (Gustavo Franco), cresceu rapidamente mas nfio superou os
valores de 1990. E bom lembrar, entretanto, que nesse inicio de 2001 mais de 20% da divida

interna piiblica ja esta indexada em titufos cambiais.

DIVIDA LIQUIDA DO SETOR PUBLICO

i //////// ///f///////////////
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6 - COMENTARIOS

Constituicio Federal

A Constituicio atribui & Unifio a fiscalizacio das operagdes de natureza financetra,
especialmente as de crédito. A LRF e a Resolugfio do Senado Federal que trata da divida
plblica, cuja proposta € de iniciativa do Presidente da Reputblica, delegam ao Ministério da
Fazenda ¢ ao Banco Ceniral do Brasil (Bacen), sua autarquia, competéncia para atender aquele

dispositivo constitucional.

Apesar de dar competéncia ao Senado Federal para fixar as regras do endividamento, o texto
constitucional traz, também, uma limitacfio: as operagdes de crédito realizadas em um
exercicio ndo poderdo ser superiores ao montante das despesas de capital. Eqliivale a dizer que

0s recursos oriundos de operagdes de crédito serfio destinados a investimentos.

Lei 4.320/64

Esta Lei, ao excluir dos restos a pagar os servigos da divida a pagar facilitou o levantamento
do montante da divida fundada ou consolidada. Caso os valores vencidos € néo pagos ficassem
registrados na rubrica Restos a Pagar, criaria dificuldade para, nos demonstrativos financeiros

das prestagOes de contas, levantar o real valor da divida piblica.

Ao definir a divida fundada como compromissos de exigibilidade superior a doze meses,
deixou uma lacuna, comrigida pela LRF. A divida fundada € aquela com desatinagio
especifica, que prescinde de autorizagio legislativa para quitagdio. A divida por antecipagiio de
receita (débitos de tesouraria) nfio tem desatinagfio especifica nem é quitada com base em
autorizacio legislativa. Havendo uma operagiio de prazo inferior a doze meses, que tem

desatinagfo especifica, com receita € despesa com o servigo consignados no orgamento,
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segundo a Lei 4.320/64 ficard sem classificacio. O paragrafo 3° do artigo 29 da LRF considera

como infegrante da divida consolidada estas operagdes de crédito.

Resolucio 78/98

Os conceitos inerentes ao tema divida publica tem sido ampliados ndo sé para atender ao
dinamismo do mercado financeiro, como também para ampliar os controles sobre os gastos
publicos dos entes da Federagio, obrigando-os a participar do esforgo da Unido para organizar
as finangas publicas nacionais conforme os termos dos acordos firmados com organismos
financeiros internactonais. Esta Resolu¢fio traz, dentre suas limitagSes ao endividamento,
entraves para o oferecimento de incentivos fiscais baseados no Imposto sobre Operacdes
Relativas & Circulagio de Mercadorias ¢ sobre PrestagBes de Servigos de Transporte
Interestadual e Intermunicipal e de Comunicagao, visando acabar, ou inibir, a chamada guerra

fiscal.

Considerando-se que ndo hi no pais um projeto de nagfio; wm plano que nos permita
vislumbrar o pais que teremos a médio e longo prazo; um programa de combate as
desigualdades socials e regionais; um pais cujos investimentos sio macicamente direcionados
para as regides mais ricas, justifica-se que os Estados ¢ Municipios nio contemplados pelos
programas federais de investimentos {omem a iniciativa e partam em busca de investimentos
oferecendo incentivos fiscais. Esta limitagio ¢ mais uma imposi¢io dos estados ricos para
manter crescente o ritmo de suas economias, em detrimento dos demais, que n#o tem poder

para impor ou barganhar.

Os hmites maximos de endividamento t&ém como pardmetro a receita liquida real — RLR. A
LRF substituiu este pardmetro pelo de receita corrente Hquida — RCL. Esta alteraciio definiu
melhor o objetivo que se quer atingir: comprometer apenas as receitas de arrecadacio do
préprio ente ¢ aquelas oniundas de transferéncias constitucionais ou legais. O periodo de

levantamento (itttimos 12 meses) € mais apropriado que os dados do tltimo balango, como j
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se fez. Os dados mais recentes carregam consigo a dindmica da economia local, reduzindo os

riscos de super ou sub avaliacio.

Excluem-se dos limites as operagdes de crédito que objetivam financiar melhorias da
administracfo das receitas e da gestdo fiscal, financeira e patrimonial, no Ambito de programa
proposto pelo Poder Executivo. Esta exclusdo, apesar de aparentemente contraditéria com o
escopo do espirito da legislagio vigente, justifica-se porque, ao investir na melhoria do
aparelho arrecadador e controlador da arrecadagiio, presume-se que, a médio prazo, este

investimento gere receita suficiente para pagar o financiamento e ainda gere excedente.

A exigéncia de resultado primario positivo € parte da estratégia de manter os entes da

Federaciio engajados no ajuste da economia nacional e garantir o pagamento da divida.

Com referéncia aos limites de endividamento, a Proposta de Resolugio em tramitagio no

Senado Federal traz algumas alteracdes em relagiio 4 norma vigente:
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PROPOSTA DE RESOLUCAO

ASSUNTO RESOLUCAQ 78/98
Montante global 18% da RLR 16% DA RCL
Dispéndio annal maximo |13% daRLR 11,5% da RCL

Saldo da divida

Apuracao

Prazo de ajuste

Emissio de titulos

Garantia e contragarantia

Vedacio

Equivalente a 2 vezes a RLR

Quando da

operacio

realizaciio de

10 anos

Suspensa até 31.12.2010

25% da RLR

Contratacio no dltimo ano do

mandato

Equivalente, para os Estados e o

Distrito Federal a 2 vezes a RCL;

para os Municipios a 1,2 vezes

A cada quadrimestre

15 anos

Nio proibe

22% da RCL

ultimo

Contratagio no ano

mandato

do

A contratagio de ARQO atraves de leildo eletrénico acabou com o uso abusivo pelos gestores

publicos dessa modalidade de captagio de recursos bem como com a cobranga extorsiva de

encargos por parte das instituigdes financeiras.
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ASSUNTO RESOLUCAO 78/98 PROPOSTA DE RESOLUCAO
Saldo 8% da RLR 7% DA RCL
Prazo Até 10 dias nuteis antes do|Entre 10 de janeiro e 10 de dezembro

encerramento do exercicio

Nio podem ser contratadas no iiltimo

Vedacio Nio podem ser contratadas no|ano do mandato do Chefe do Poder

tltimo ano do mandato do|Executivo.
Chefe do Poder Execufivo. Apenas uma em vigor

Quantidade Sem limite

Dentre a documentagdo exigida para contratagio de divida esti a obrigatoriedade de
comprovagio de adimpléncia junto a Unido e certifica¢éio, pelo Tribunal de Contas respectivo,
do cumprimento de dispositivos constitucionais. Neste caso, a Unifo resguardou seus
interesses, de forma benéfica, evitando wma transferéncia de forma indireta a Estados, ao
Distrito Federal e aos Municipios que ndo honram seus compromissos financeiros. O
envolvimento dos Tribunais de Contas € devido, haja vista que eles sdo os responsaveis pelo

controle extermo do setor publico.

Lei de Responsabilidade fiscal

O conceito de divida censolidada ou fundada, na LRF, foi dissociado do conceito de divida
publica mobiliaria, que é representada por titulos emitidos pelo poder publico. Esta separagio
pode ter acontecido em funcdio das caracteristicas diferentes apresentadas por ambas as

modalidades de divida publica.




O engquadramento como divida consolidada, para efeito de limites, dos precatérios judiciais
nio pagos durante o exercicio em que houverem sido incluidos vem obrigar os entes da
Federagiio a cumprir determinagBes judiciais, que sempre foram postas em segundo plano.
Como ¢ exigido o cumprimento da ordem de chegada para pagamento dos precatdrios, 0s

entes que pretenderem realizar operagdo de crédito terfio que avaliar esta questfo.

O ente da Federac3o que ultrapassar os limites deverd se reenquadrar nos trés quadrimestres
subseqiientes, sendo que, no primeiro, devera reduzir o excesso em 25%. Em caso de perda
significativa e permanente de receita, como o desmembramento de Municipio, por exemplo,
dificilmente havera recuperagiio em prazo t3o curto. Para estes casos, as sifuagdes previstas
para re-enquadramento (resultado primario positivo e limitagio de empenho) podem ser
inécuas no curto e médio prazos. Por outro lado, as limitagdes ao endividamento servem para
impedir que o comprometimento excessivo de receitas com o pagamento do servigo da divida

prejudique a capacidade de investimento.

A anula¢do de operagio em desacordo com a LRF, ja prevista na Resolugdo 78/98, com a
conseqiiente devoluciio do principal sem encargos exige que, tanto os gestores piiblicos quanto
as instituigdes financeiras ajam com responsabilidade, para evitar que sejam apenados

criminalmente.

As limitagGes ao endividamento sfo alcancadas também pelo descumprimento dos limites para
despesas com pessoal. O ente que ndo atender a estes limites estard tmpedido de realizar

operagio de crédito.

Para evitar que o garantidor honre os compromissos € ndo seja ressarcido, a concessio de

garantia pode exigir contragarantias .

Podem ser oferecidos em garantia titulos da divida publica, desde que registrados em sistema

centralizado de liguidacio e custodia.
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A concessdo de garantia sempre foi uma zona nebulosa na legislag@o. Sempre houve restrigio
A oferta de receita de imposto como garantia de operagbes de credito, saivo aquelas por
antecipa¢3o de receita. Ao transferir para Let Complementar a normalizagiio sobre concessio
de garantia pelas entidades pliblicas, os pensadores das finangas publicas que ajudaram a
redigir o texto constitucional pretendiam que fossem utilizados bens e direitos piiblicos em
lugar de receitas tributérias como garantia de operagdes de credito. Como as normas que
regulam o mercado financeiro exigem garantia real, e os bens ptiblicos nio se enquadrariam, a
Leil Complementar 101/00 n3io especificou o tipo de receita que pode servir como garaniia ou
contragarantia, fixando-se apenas em limitar o montante a ser observado pelo garantidor e
autorizou a oferta de titulos publicos, desde que registrados em sistema de hquidagio e

custodia.

Um dos pilares da LRF ¢ a transparéncia das contas piblicas para educar a sociedade a,
conhecendo as receitas publicas ¢ sua desatinagfio, cobrar rigor, competéncia, prioridades ¢

responsabilidade dos gestores piblicos.

A obrigatoriedade de apresentar, a cada quatro meses, relatérios da administragio das contas
publicas, e, a previsio de punigdo prevista na propria Lei Complementar (financeira, ao ente) e
na Ler federal 10.028, de 19.10.2000 (penal, aos gestores), d4 um primeiro passo para
transformar a sociedade brasileira em uma sociedade de cidadios, com direitos € deveres

respeitados. E um passo para atingir aquilo que os americanos chamam de “accountability”.

Cabe a sociedade como um todo, ¢ aos érglos de controle interno e o Ministério Piblico em
particular, fiscalizar o cumprimento das condig@es impostas, de forma preventiva, de modo a
evitar que a mé gestiio venha a comprometer os investimentos nas necessidades basicas da

populagio, notadamente as de mais baixa renda.

Ao estabelecer que a Lei de Diretrizes Orgamentarias deverd incluir metas para o montante da

divida publica em 3 exercicios, a LC aponta para um importante objetivo da LC, que é exigir
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que os gestores publicos trabalhem planejando um horizonte maior que o exercicio corrente. B

preciso que o pais comece a pensar no medio e no longo prazos.

E preciso criar no pais a cultura do planejamento a longo prazo. As agdes de hoje se refletem
no futurc e estas nfio podem ser vistas isoladamente. Por isso, o PPA devena ser projetado
para algo em torno de 12 anos, com revisio bienal. E preciso criar um projeto de nagfio: &
preciso decidir hoje o que queremos ser no futuro, ¢ sem planejamento, ndo chegaremos a

lugar algum.

A Lei Orgamentaria Anual, além de registrar o montante previsto para operagdes de crédito a
realizar no exercicio e conter, se necessario, autcrizaciio para realizacio de operagiio de
crédito, ja antecipa o controle estabelecido pelo inciso III do artigo 167, da Constituigio
Federal, conhecido como regra de ouro, ao nic permitir que o montante previsto para

reatizagdo de operacho de crédito seja superior as despesas de capital fixadas.

Finalmente, deve-se atentar para que as informagdes veiculadas sejam de formas simples,
compreensivels para a maioria da populac@o, para que cumpra seu objetivo de fazer com que a
sociedade cobre de seus dirigentes um comportamento ¢ uma boa aplicagio dos recursos

publicos.
Proposta de Resolugio

A Proposta de Mensagem, além daqueles comentarios vistos acima, traz novas situagdes para
cumprimento da regra de ouro, como a exclusfio da devolugio dos recursos resultantes de
operacdo de crédito em desacordo com a LRF ¢ as ARO vencidas ¢ nfo liquidadas. Esta
exclusio estd em conformidade com o objetivo do texto legal, que é o de exigir

responsabilidade no trato com a coisa piiblica.
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Nio serdio tecidos comentdrios sobre os célculos de resultados primario e nominal porque,
desde que ficaram em evidéncia, foram alterados a cada mudanga na conjuntura. E muito

provavel que, ao publicar a Resolucio, estes conceitos ja estejam ultrapassados.
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7 - CONCLUSAQ

O acelerado desenvolvimento histérico da nossa divida publica nos fornece ferramentas
eficazes para uma reflexfio mais profunda. Sob a luz de uma visdo critica, nos ativemos mais
profiquamente nas relages politicas no Pais, onde seus agentes permitem, via votacdes
espiirias e corporativistas, que ocorram as grandes mazelas dos Chefes de Executivos nas trés

esferas do poder.

A Divida Piblica Interna cresce de forma incontrolavel, como se estivesse sendo protegida
pelo manto da indiferenga dos Govemnantes que, sob a tutela das altas taxas de juros
(descumprindo normas constitucionals que as fixam em 12% ao ano) e, com a finalidade — de
eficacia duvidosa — de afrair capitais estrangeiros, v&m onerando, a cada dia as contas

mternas.

Na parte externa da Divida, o desequilibrio da balanca comercial, provecado pelo “boom”
consumista - que tem levado as autoridades a abrir as torneiras das importacdes, sob o pretexto
de melhorar a qualidade dos nossos produtos — tem tirado o sono dos mais experientes
profissionais das finangas publicas. As taxas cambiais praticadas no Pais tém provocado
verdadeiros terremotos no mercado, sob o estigma de valorizar nossa moeda, provocando uma
debandada dos consumidores externos, por tratar-se de valores ficticios atribuidos & moeda

patria em relagio ao poderoso délar americano.

Qutros fatores que estdo contribuindo para o aprofundamento da crise nacional, dizem
respeito, por exemplo, ao FEF — Fundo de Estabilizagdo Fiscal -, que vem tirando dos
municipios parte de sua receita orgamentaria, aprofundando mais a sua crise financeira; ¢ o
caso dos socorros aos Bancos — sob o signo de nfo permitir a guebra de todo o sistema
financeiro brasileiro — que ja consumiu cifras estratosféricas, sem, entretanto, oferecer

nenhuma garantia de retorno.
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