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I1. Conceitos e classificacoes

Serdo examinados neste capitulo os conceitos e classificagdes utilizados ao longo

da dissertacao.

Em primeiro lugar, veremos o que significa déficit fiscal, do qual se origina a di-
vida publica, e os critérios pelos quais ele pode ser calculado (critério “acima da linha” e

critério “abaixo da linha”).

Depois disso, serdo analisados os conceitos de crédito publico, empréstimo publi-
co, operacoes de crédito, endividamento e divida publica, bem como as diferentes classifi-
cacdes desta, com base em critérios que podem ser extraidos do texto constitucional (divi-

da federal, estadual e municipal; divida interna e externa; divida consolidada e flutuante).

I1.1. Déficit fiscal

O resultado fiscal pode ser definido como a diferenca entre as receitas e as despe-
TN | . , . ) I .
sas do ente publico. Como ensina Jos¢ Matias-Pereira”, o déficit verifica-se quando se

gasta mais do que se arrecada, ou seja, quando o resultado fiscal ¢ negativo.

Logo, ha déficit quando as despesas superam as receitas, descompasso que pode
ser enfrentado ou pela emissao de dinheiro pelo ente publico (hipotese aplicavel a Unido,
conforme art. 21, VII da CF) ou mediante o financiamento de terceiros, que lhe concederao

crédito (aplicavel a todas as pessoas politicas)”.

Existem dois critérios para se calcular o resultado fiscal e, consequentemente, afe-
rir se as contas publicas sdo superavitarias ou deficitarias. O primeiro, conhecido como

o, . . - . 4
critério “acima da linha”, decorre da subtracdo de despesas e receitas”. O segundo, conhe-

' Cf. GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. F inangas publicas: teoria e pratica no Brasil. Rio de Janei-
ro: Elsevier, 3 ed., 2008, p. 48.

% Cf. Finangas publicas: a politica or¢amentdria no Brasil. Sdo Paulo: Atlas, 3* ed., 2006, p. 143.

3 Cf. PEREIRA, Cesar A. Guimaries. “O endividamento piiblico na Lei de Responsabilidade Fiscal”. In:
ROCHA, Valdir de Oliveira (coord.). Aspectos relevantes da Lei de Responsabilidade Fiscal. Sao Paulo:
Dialética, 2001, pp. 48-49.

* Cf. MATIAS-PEREIRA, José. Finangas piblicas: a politica orcamentdria no Brasil. Op. cit., p. 145.
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cido como critério “abaixo da linha”, mede diretamente o resultado fiscal pela variacdo da

divida publica perante institui¢des financeiras’. Sendo vejamos:

II.1.1. Critério “acima da linha”

Pelo critério “acima da linha”, € possivel calcular (em caso de resultado negativo)

, . . , . . ’ . . .6
o déficit nominal, o déficit operacional e o déficit primario”.

O déficit nominal refere-se ao resultado negativo decorrente do confronto do total
das despesas e das receitas do ente publico. Trata-se do conceito mais utilizado internacio-

nalmente, pois facilita a comparacio entre os resultados de diferentes paises’.

Os efeitos da inflagdo, porém, causam distor¢des na apuracao do déficit nominal,
na medida em que a corre¢cdo monetaria do valor da divida — especialmente em situagdes
de alta inflacdo, como na década de 1980 no Brasil — afasta o déficit nominal do déficit

considerado real®.

Assim, os analistas também passaram a utilizar o conceito de déficit operacional,
que se refere ao déficit nominal diminuido da parcela correspondente a atualizagdo mone-
taria da divida’. No célculo do déficit operacional, exclui-se “do calculo do pagamento dos
juros nominais da divida pablica os efeitos da corre¢io monetaria”'’. Por conta disso, o

, , , . P . . o 11
método ¢ adequado para calcular o déficit publico em economias com inflagdo elevada .

Outra forma de se medir o resultado fiscal negativo ¢ pelo déficit primario, no
qual se incluem todas as receitas, mas, no que tange as despesas, exclui-se o pagamento de
juros12 . De acordo com a ligio de Fernando Rezende', o déficit primério “exclui do déficit
nominal o pagamento dos juros e das amortizagdes da divida publica, entre outras despesas

e receitas financeiras”.

> Cf. MATIAS-PEREIRA, José. Op. cit., p. 145.

® Cf. REZENDE, Fernando. F inangas publicas. Sao Paulo: Atlas, 2% ed., 2007, p. 274.

7 Cf. MATIAS-PEREIRA, José. Op. cit., pp. 143-144.

¥ Cf. GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. Financas publicas: teoria e prdtica no Brasil. Op. cit., pp.
48-50.

° Cf. GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. Op. cit., p. 50.

" REZENDE, Fernando. Finangas piiblicas. Op. cit., p. 274.

' Cf. MATIAS-PEREIRA, José. Op. cit., p. 143.

12 Cf. MATIAS-PEREIRA, José. Op. cit., p. 143.

B Op. cit.,p. 274,
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Um exemplo de calculo do resultado fiscal pelo critério “acima da linha” ¢ o “Re-
sultado Primério do Governo Central”, divulgado atualmente pela Secretaria do Tesouro
Nacional em seu sitio na Internet'*. Transcrevemos abaixo o resultado do Governo Central

nos exercicios de 2009 e 2010:

Resultado Primario 2009 2010
I. RECEITA TOTAL 739.304,5 919.773,3
I.1. Receitas do Tesouro 555.053.8 705.297.4
I.1.1. Receita Bruta 569.846 719.530,9
- Impostos 258.170,3 296.455.4
- Contribuicoes 212.514 249.829.5
- Demais 99.161,7 173.246,1
d/q Cessdo Onerosa Exploragao Petroleo - 74.807,6
1.1.2. (-) Restitui¢oes (14.737,4) (14.134,9)
1.1.3. (-) Incentivos Fiscais (54,8) (98,6)
I.2. Receitas da Previdéncia Social 182.008,4 211.968.4
1.2.1. Receitas da Previdéncia Social — Urbano 177.444,3 207.154
1.2.2. Receitas da Previdéncia Social — Rural 4.564,1 4.814,4
1.3. Receitas do Banco Central 2.242,2 2.507,5
II. TRANSFERENCIAS A ESTADOS E MUNICIPIOS 127.683,8 140.678,3
I1.1. Transferéncias Constitucionais (IPI, IR e outras) 97.560,6 105.744 4
I1.2. Lei Complementar 87/ Lei Complementar 115 3.900 3.900
I1.3. Transferéncias da Cide 962.4 1.775,7
11.4. Demais 25.260,8 29.258,2
III. RECEITA LIQUIDA TOTAL (I-I) 611.620,7 779.095
IV. DESPESA TOTAL 572.405,2 700.128,7
IV.1. Pessoal e Encargos Sociais 151.652,8 166.486,4
1V.2. Beneficios Previdenciarios 224.876,4 254.858,6
IV.2.1. Beneficios Previdenciarios — Urbano 180.026,3 199.386
1V.2.2. Beneficios Previdenciarios — Rural 44.850,1 55.472.,6
IV.3. Custeio e Capital 191.824,7 274.514,4
IV.3.1. Despesa do FAT 27.433 30.310,7
- Abono e Seguro Desemprego 26.927,1 29.808,7
- Demais Despesas do FAT 506 502
1V.3.2. Subsidios e Subvenc¢des Economicas 5.410,8 7.845.5
- Operagdes Oficiais de Crédito e Reordenamento de
Passivos 2.356,8 4.777,1
- Despesas com Subvengdes aos Fundos Regionais 3.053,9 3.068,5
1V.3.3. Beneficios Assistenciais (LOAS e RMV) 18.946 22.234,2

' Cf. www.tesouro.fazenda.gov.br, acesso em 10/11/2011.
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IV.3.4. Capitalizacdo da Petrobras - 42.927,8
1V.3.5. Outras Despesas de Custeio e Capital 140.034,9 171.196,1
- Outras Despesas de Custeio 105.898,1 124.089,6
- Outras Despesas de Capital 34.136,7 47.106,5
1V.4. Transferéncia do Tesouro ao Banco Central 1.179.,5 1.242
IV.5. Despesas do Banco Central 2.871,8 3.027.4

V. FUNDO SOBERANO DO BRASIL - FSB - -
VI. RESULTADO PRIMARIO GOVERNO CENTRAL

Il -1V -V) 39.215,5 78.966,3
VI.1. Tesouro Nacional 82.713 122.376,4
V.2. Previdéncia Social (RGPS) (42.867,9) (42.890,2)

VI.2.1. Previdéncia Social (RGPS) — Urbano (2.582) 7.768
VI.2.2. Previdéncia Social (RGPS) — Rural (40.286) (50.658,1)
VI.3. Banco Central (629,6) (519,9)

VI. AJUSTE METODOLOGICO 1.373,1 1.357,9

VIII. DISCREPANCIA ES"l:ATiSTICA 1.743,3 (2.424,7)

IX. RESULTADO PRIMARIO DO GOVERNO CEN-

TRAL (VI + VII + VIII) 40.607,9 63.319,1

Resultado Nominal

X. JUROS NOMINAIS (152.321,2) (113.935,5)
(?;.B}E)SULTADO NOMINAL DO GOVERNO CENTRAL (132.465,7) (50.616,4)

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional (2011)

Os dados acima transcritos demonstram o céalculo dos resultados primario e nomi-
nal do Governo Central pelo método “acima da linha”, mediante o confronto das receitas e

despesas do periodo.

Em primeiro lugar, calcula-se o resultado primario. Para tanto, somam-se as recei-
tas do Tesouro Nacional, da Previdéncia Social e do Banco Central a fim de se obter o va-
lor da receita total. Chega-se a receita liquida total pela subtragdo da receita total dos mon-
tantes relativos as transferéncias a Estados e Municipios. Posteriormente, subtraem-se da
receita liquida total as importancias referentes a despesa total (que abrange despesas de
pessoal e encargos sociais, beneficios previdenciarios, despesas de custeio e de capital,
transferéncias ao Banco Central e despesas do Banco Central) e aos repasses de recursos ao

Fundo Soberano do Brasil">.

' Criado pela Lei 11.887, de 2008, o Fundo Soberano do Brasil tem por objetivo, nos termos do art. 1° da
mencionada lei, promover investimentos em ativos no Brasil e no exterior, formar poupanga publica, mitigar
os efeitos dos ciclos econdmicos e fomentar projetos de interesse estratégico do Pais localizados no exterior.
Verifica-se, contudo, que nos exercicios analisados nao foi realizado nenhum repasse ao FSB.
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Depois disso, sdo adicionados ao resultado primario os valores relativos aos juros

nominais, a fim de se calcular o resultado nominal do Governo Central.

Nos exercicios analisados, o Governo Central apresentou superavit primario (con-
solidado) e déficit nominal. E importante destacar que a avalia¢io da evolugdo de cada um
dos dados permite identificar os fatores de desequilibrio, dai a importancia do método
“acima da linha”. Por exemplo, embora o resultado primario consolidado tenha sido supe-
ravitario, os resultados primdrios da Previdéncia Social e do Banco Central, analisados
isoladamente, mostraram-se deficitarios. Além disso, a andlise da evolu¢do dos componen-
tes das contas de receitas e despesas permite ao administrador publico exercer sua gestao
de maneira mais eficiente, conduzindo suas politicas de sorte a priorizar a arrecadacao de

determinados tributos e/ou reduzir determinados tipos de despesas.

José¢ Matias-Pereira'® ressalva, contudo, que o critério “acima da linha” pode
apresentar distor¢des, em virtude da complexidade de se aferir com exatidao todas as recei-
tas auferidas e as despesas incorridas pelos entes publicos. Em decorréncia disso, também
se utiliza para o célculo do resultado fiscal o critério “abaixo da linha”, que, como dito,
mede o resultado fiscal pela variagado do montante da divida publica perante as instituigoes

financeiras. E do que se passa a tratar:

II.1.2. Critério “abaixo da linha”

O critério “abaixo da linha” mede o resultado fiscal pela variacdo da divida publi-
ca perante as instituigdes financeiras. Esclarecem Fabio Giambiagi e Ana Claudia Além'’
que o critério “abaixo da linha” ¢ utilizado porque, se o cotejo de receitas e despesas ¢ dife-
rente da variagdo da divida publica perante as instituigdes financeiras, o mais provavel ¢

que algum item nao tenha sido corretamente apurado pelas estatisticas desagregadas.

Exemplo de resultado fiscal calculado pelo critério “abaixo da linha” ¢ o divulga-
do pelo Banco Central por meio das “Necessidades de Financiamento do Setor Publico” —

NFSP. As NFSP podem ser conceituadas como o resultado ou déficit nominal, correspon-

1 Ct. Op. cit., p. 145.
"' Cf. Op. cit., pp. 46-47.
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dente a variagdo nominal dos saldos da divida interna liquida, acrescida dos fluxos exter-

. . . .y Aot 18
nos efetivos, convertidos para reais pela taxa média de cAmbio de compra ".

o) . . 1 .

Conforme o glossario da Secretaria do Tesouro Nacional'’, as necessidades de fi-
nanciamento representam “o montante de recursos que o Setor Publico ndo financeiro ne-
cessita captar junto ao setor financeiro interno e/ou externo, além de suas receitas fiscais,

para fazer face aos seus dispéndios”.

De acordo com a licdo de Fabio Giambiagi ¢ Ana Claudia Além®’, as NFSP cor-
respondem a variagdo da divida liquida do setor publico ndo financeiro perante o sistema
financeiro e o setor privado, doméstico ou internacional. A divida ¢ liquida, pois se des-
contam da divida bruta os ativos financeiros do setor publico, como os créditos junto ao
setor privado doméstico ou as reservas internacionais do Banco Central. Ainda, as NFSP

excluem o resultado dos bancos oficiais, como o Banco do Brasil e o BNDES.

Na tabela abaixo, transcrevemos as NFSP para os meses de janeiro a abril de
2009, que ¢ a ultima atualizagdo divulgada no sitio do Banco Central na Internet até a ela-
boracdo desta dissertacdo. Pode-se verificar dos dados divulgados pelo Banco Central que
as NFSP abrangem o resultado fiscal consolidado das esferas federal, estadual e municipal,

o . 21
incluindo-se o resultado das empresas estatais” :

Discriminacao Jan/2009 Fev/2009 Mar/2009 Abr/2009
Nominal 9250 6072 2 489 -313
Nivel federal 11 266 6 446 3516 2 660
Governo federal 7 808 10 765 6518 1543
Bacen 1736 -3 800 863 1545
Empresas estatais federais 1722 -518 -3 866 - 428
Nivel regional -2 015 -374 -1 026 -2 973

'8 Cf. MENDONCA, Félix. “Evolugio recente da divida publica brasileira”. In: MENDONCA, Félix (rel.). 4
divida publica brasileira. Brasilia: Camara dos Deputados, Coordenagao de Publicagdes, 2005, p. 70.

1 BRASIL.

SECRETARIA DO

TESOURO  NACIONAL.

Glossario.

Disponivel

cm

<http://www.tesouro.fazenda.gov.br/servicos/glossario/glossario_n.asp>, acesso em 14/11/2009.

2 Cf. Op. cit., p. 52.

! Esclarece Jodo do Carmo Oliveira que somente a partir do inicio dos anos 1980 houve no Brasil a preocu-
pacdo de ampliar o conceito de setor publico (passando a incluir, por exemplo, as empresas estatais) para fins
de calculo do respectivo déficit. Com o acordo firmado entre o Brasil e o Fundo Monetario Internacional, em
1982, o conceito de setor publico para calculo do déficit passou a incluir também os Estados e os Municipios,
em decorréncia dos avais concedidos pela Unido como garantia da divida destes. Cf. “Déficits dos orgamen-
tos publicos no Brasil: conceitos e problemas de mensurag@o”. In: LOZARDO, Ernesto (org.). Déficit publico
brasileiro: politica econémica e ajuste estrutural. Rio de Janeiro: Paz ¢ Terra, 1987, p. 247. Destaque-se
ainda a esse respeito o disposto no art. 51 da Lei de Responsabilidade Fiscal, que prevé a consolidagdo, naci-
onal e por esfera de governo, das contas dos entes da Federagao relativas ao exercicio anterior, ¢ a sua divul-
gacdo pelo Poder Executivo da Unido, inclusive por meio eletronico de acesso publico.
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Governos estaduais -2633 - 836 - 528 -2 856
Governos municipais 703 62 67 -41
Empresas estatais estaduais - 108 421 -202 -30
Empresas estatais municipais 23 -22 -363 - 46
Juros nominais 14 438 10179 14 103 12 182
Nivel federal 13 767 7 558 12 439 13 095
Governo federal 12 627 11 640 12 448 12 468
Bacen 1713 -3772 749 1482
Empresas estatais federais -573 -310 - 758 - 854
Nivel regional 672 2621 1 664 -914
Governos estaduais 211 1958 1398 -1 091
Governos municipais 223 452 370 1
Empresas estatais estaduais 214 250 174 159
Empresas estatais municipais 23 -39 -277 17
Primario -5 188 -4 107 -11 614 -12 494
Nivel federal -2 501 -1111 -8 923 -10 435
Governo federal -11 157 -3463 -9 060 -14 024
Bacen 24 -28 114 63
INSS 6338 2 587 3131 3099
Empresas estatais federais 2295 -208 -3107 426
Nivel regional -2 687 -2 996 -2 691 -2 059
Governos estaduais -2 844 -2 793 -1 926 -1 765
Governos municipais 480 -390 -303 -41
Empresas estatais estaduais -323 171 -377 - 189
Empresas estatais municipais 0 17 -85 -63

Fonte: Banco Central do Brasil (2009)

As NFSP medem a variagao da “Divida Liquida do Setor Publico”, que também ¢
divulgada pelo Banco Central em seu sitio na Internet e envolve a divida liquida do setor

publico consolidado (esferas federal, estadual e municipal, incluindo as empresas estatais).

No nivel federal, ¢ discriminada a variacao da divida publica e o montante dos ju-
ros nominais do governo federal, do Banco Central e das empresas estatais federais. No
nivel regional, sdo discriminados os dados dos governos estaduais e municipais, bem como

das respectivas empresas estatais.

Igualmente, as NFSP revelam ndo apenas a variagdo nominal, mas também a vari-

acao primaria da divida do setor publico. Nesse sentido, descontam-se das necessidades de
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financiamento as despesas com juros nominais. Se essa subtra¢do der um resultado negati-

vo, significa que houve superavit primario®.

Conforme se verifica dos dados acima transcritos, o nivel regional (consolidado)
apresentou superavit nominal e primario nos quatro primeiros meses de 2009. Os governos
estaduais vém apresentando consistentemente superavits nominais e primarios. Os gover-
nos municipais, por seu turno, a excegao de janeiro de 2009, apresentaram superavit prima-
rio. Porém, houve déficit nominal em todos os meses do primeiro trimestre do exercicio. Ja

o nivel federal apresentou déficit nominal e superavit primario em todos os meses.

Somando-se os dois niveis, tem-se déficit nominal em janeiro, fevereiro e margo
de 2009 e superavit nominal em abril desse mesmo exercicio. Nao obstante, em todos os

meses houve superavit primario consolidado.

Embora possa revelar resultados mais confiaveis quanto a apuracdo do resultado
fiscal, as NFSP apresentam uma desvantagem em relacdo ao critério “acima da linha”,
pois, como nao explicam a evolucao das receitas e das despesas do ente publico, ndo per-
mitem identificar com precisao os pontos de desequilibrio. Por essa razao, ¢ importante
que ainda se calcule o resultado fiscal pelo critério “acima da linha”*, de sorte a se identi-
ficar quais contas das receitas ou das despesas merecem atencao especial do administrador

publico.

I1.2. Crédito publico, empréstimo publico, operacdes de crédito, endividamento e di-

vida publica: conceitos e classificacoes

Abordaremos, a seguir, os conceitos de crédito publico, empréstimo publico, ope-
racoes de crédito, endividamento e divida publica, bem como as classificagdes da ultima,

que sdo utilizados no decorrer de toda a dissertagao.

Registre-se, nesse diapasdo, que as diferentes classificacdes da divida serdo Uteis
para demonstrar a diferenca de regime juridico no controle dos atos respectivos a cada uma

das diferentes espécies de divida. Sendo vejamos:

2 Cf. GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. Op. cit., p. 50.
» Cf. GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. Op. cit., pp. 46-47.
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11.2.1. Conceitos

Sérgio Assoni Filho®™, a partir das ligdes de autores como Salvador Oria, Léon
Say, Jodo Paulo de Arruda e Leroy Beaulieu, demonstra que o termo crédito esta atrelado a
ideia de confianca ou fé¢ de que determinada pessoa cumprird seus deveres e obrigacoes,
bem como de que esta pessoa possui 0s meios econdmicos ou capitais disponiveis para

tanto.

Além da confianca e da existéncia de capital, aponta Sérgio Assoni Filho® que,
para se efetivar uma operacao de cunho crediticio, ¢ necessario o elemento tempo, pois “o
crédito implica a troca de um bem ou valor no presente por uma promessa de riqueza futu-
ra que, alids, sera a responsavel pelo reembolso do que foi emprestado e pelo pagamento

dos juros ou outros beneficios oferecidos aos prestamistas”.

Essas colocacdes aplicam-se tanto ao crédito publico quanto ao crédito privado,
diferenciacdo que, para o citado autor, ¢ bastante sensivel e centrada na natureza do toma-
dor do empréstimo e na finalidade deste ultimo. Isso porque, quando o tomador for um
ente publico, a operacdo de crédito devera ter um interesse publico envolvido. Por outro
lado, quando o tomador for um particular, a operacao de crédito envolverd, ao menos subs-

. . . 2
tancialmente, interesses privados’.

Sérgio Assoni Filho ensina ainda que o empréstimo publico ¢ uma consequéncia
decorrente da existéncia do crédito publico. A efetivagao do empréstimo publico, conside-
rado uma operacio de crédito, d4 origem a divida publica. Nas palavras do citado autor®’:

“Assim sendo, havendo crédito publico podera o Estado recorrer a um empréstimo publico
junto aos capitalistas e poupadores, a fim de prover suas necessidades de caixa ou de inves-
timento, ¢ dessa operacgdo de crédito concretizada ¢ que advira a divida publica, em nome

do alcance dos interesses publicos, ou seja, de uma finalidade socialmente relevante, que

em realidade é a responsavel pela legitimidade de tal operagdo”.

Hector B. Villegas®® assim sintetiza o conceito de crédito publico:

2 Cf. Crédito piiblico e responsabilidade fiscal. Porto Alegre: Nuria Fabris Ed., 2007, pp. 17-18.

3 Crédito piblico e responsabilidade fiscal. Op. cit., p. 18.

% Cf. ASSONI FILHO, Sérgio. Op. cit., p. 19.

21 Op. cit., p. 20 (destaques do original).

* Curso de finanzas, derecho financiero y tributario. Buenos Aires: Editorial Astrea, 9* ed., 2007, pp. 103-
104 (traducdo livre). O texto original é o seguinte: “Podemos decir, entonces, que crédito publico es la apti-
tud politica, econdmica, juridica y moral de un Estado para obtener dinero o bienes en préstamo; empréstito
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“Podemos dizer, entdo, que crédito publico ¢ a aptidao politica, economica, juridica e moral
de um Estado para obter dinheiro ou bens em empréstimo; empréstimo € a operagao crediti-
cia concreta mediante a qual o Estado obtém o referido dinheiro ou bens e divida publica ¢é
a obrigagd@o que o Estado contrai com os prestamistas como consequéncia do empréstimo”.
A modalidade de empréstimo publico que da origem a divida publica ¢ o mutuo (e
ndo o comodato). A esse respeito, ensina José Mauricio Conti*’ que:
“Empréstimo ¢ o gé€nero do qual sdo espécies 0 mutuo e o comodato. A mengdo a emprés-
timos ora feita ¢ referente a espécie mutuo. Mutuo é um tipo de contrato que cria a obriga-
¢do ao mutuario de restituir ao mutuante o que dele recebeu, tendo como caracteristicas
principais o fato de ter como objeto coisas fungiveis, ser temporario e real, e permite a esti-
pulagdo de juros (Codigo Civil, arts. 1.256 ¢ ss.). Financiamento ¢ um tipo de negocio juri-
dico que normalmente se d& entre uma instituicdo financeira, que adianta recursos, a al-
guém que deles necessite para algum empreendimento. Em geral vincula-se a outro negocio
juridico, como a importacao de um bem”.
No mesmo sentido, assevera Regis Fernandes de Oliveira® que o “empréstimo
publico ¢ o contrato administrativo pelo qual o Estado recebe determinado valor que se

obriga a pagar, na forma por ele estipulada”.

Sérgio Assoni Filho e Regis Fernandes de Oliveira examinaram com profundidade
a natureza juridica do empréstimo publico, expondo os fundamentos das diferentes teorias

1
que se formaram acerca do tema’.

Sdo duas as correntes doutrinarias mais significativas: a primeira, da qual sdo ex-
poentes Drago, Fonrouge, Ingrosso e Sayagués Laso, sustenta que o empréstimo publico ¢
um ato unilateral de soberania do Estado; a segunda, que tem maior nimero de adeptos,
entre os quais Trotabas, Jéze, Duverger, Ferreiro Lapatza, Villegas, Jarach, Bielsa, Aliomar
Baleeiro e Geraldo Ataliba, defende que o empréstimo publico € um contrato firmado entre

o Estado e os prestamistas (seja de direito publico ou de direito privado).

Entre os principais argumentos da primeira corrente, destacam-se os seguintes:

¢és la operacion crediticia concreta mediante la cual el Estado obtiene dicho préstamo y deuda publica es la
obligacion que contra el Estado con los prestamistas como consecuencia del empréstito”.

¥ Direito financeiro na Constitui¢iio de 1988. Sio Paulo: Editora Oliveira Mendes, 1998, pp. 70-71 (desta-
ques do original).

% Curso de direito financeiro. Sio Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2006, p. 581.

3! Para um estudo aprofundado, remete-se o leitor 4 exposigio feita pelos citados autores das teorias sobre a
natureza juridica do empréstimo publico: ASSONI FILHO, Sérgio. Crédito publico e responsabilidade fiscal.
Porto Alegre: Nuria Fabris Ed., 2007, pp. 29-48 e OLIVEIRA, Regis Fernandes de. Curso de direito finan-
ceiro. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 2006, pp. 581-600.
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O Estado ¢ dotado de soberania, da qual é condig@o inerente a impossibili-
dade de o prestamista obter a execu¢do for¢ada do seu crédito em caso de
inadimplemento por parte do Poder Publico, pois o patrimonio do Estado ¢

inalienavel e impenhoravel; e

A obrigacdo assumida pelo Estado ao emitir titulos da divida publica ¢ uni-
lateral e surge antes e independente do consentimento dos prestamistas, que
ndo a altera, aperfeigoa ou integra. As condi¢cdes do empréstimo estdo pré-
fixadas na lei (expressdo da soberania estatal) e a vontade do prestamista
nao contribui para a formacao do negédcio. Nao ha, assim, acordo de vonta-
des, tampouco uma reciproca fixagdo de condicdes, porque os titulos sao
langados no mercado e a partir de entdo adquirem individualidade propria,
inexistindo contrato com quaisquer dos tomadores que vierem a adquirir o

titulo em bolsa de valores ou no mercado.

Ja os principais argumentos da segunda corrente, com a qual concordamos, sao os

seguintes:

(1)

(i)

(iii)

A lei que autoriza o Estado a tomar o empréstimo ¢ apenas condi¢ao para a
realizacdo da operagdo. A autorizacdo legislativa e a concretizagdo do em-
préstimo sdo atos juridicos autonomos e distintos. O empréstimo concretiza-
se pelo oferecimento feito pelo Estado (como a emissdo de titulos, v.g.) e
pela aceitacao dos prestamistas (que adquirem os titulos emitidos, para con-
tinuar no mesmo exemplo). Logo, ha um acordo de vontades que cria o ne-
gdcio juridico, embora ndo haja discussdo das clausulas entre as partes, na
medida em que o Estado fixa unilateralmente as condigdes do empréstimo
(taxa de juros, data de reembolso etc.). Ao prestamista cabe aceitar ou recu-
sar integralmente tais condigdes (como um contrato de adesdo, que também

pode ser firmado entre particulares);

Assim como ocorre com todos os contratos, firmados por particulares ou pe-
lo Poder Publico, o Estado tem o dever juridico de cumprir as obrigagdes

assumidas por meio dos empréstimos publicos;

Diferente do que ocorre com os tributos, os quais devem ser pagos pelos
contribuintes por forca de imposicao legal (independente, portanto, de sua

vontade), os empréstimos publicos sdo baseados na concordancia dos pres-
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tamistas. Em condi¢des normais, ninguém ¢é obrigado a emprestar dinheiro

ao Estado.

A impenhorabilidade dos bens publicos, a nosso ver, também nao retira o carater
contratual dos empréstimos publicos. Isso porque tal impenhorabilidade ndo significa que
ndo possa ser proposta a¢do judicial para demandar o Poder Publico em caso de inadim-
pléncia. Como lembra Regis Fernandes de Oliveira®”, a soberania do Estado impede que
haja agressao internacional para exigéncia do débito (e ndo o ajuizamento de a¢do, com
observancia dos principios do devido processo legal, para cobrar do Poder Publico eventu-
al quantia devida ao prestamista). No entanto, a execucao da eventual sentenca favoravel
ao prestamista ndo implicara penhora de bens e devera seguir o rito previsto no art. 100 da
Constituicao, com inclusdo do precatdrio no orcamento respectivo para pagamento da con-

denagdo judicial.

E valido citar ainda a ressalva de Geraldo Ataliba®® no sentido de que, por ser con-
trato, o empréstimo publico pressupde a liberdade de contratar. Além disso, o prestamista
pode ser pessoa publica ou privada, ou até mesmo pessoa de direito internacional (o que ¢

irrelevante para a caracterizacdo da figura como contrato).

Os doutrinadores que entendem ser o empréstimo publico um contrato divergem
se ele seria regido pelo direito privado ou direito publico. Concordamos, a esse respeito,
com o posicionamento de Regis Fernandes de Oliveira®, que sustenta ser o empréstimo
publico contrato de direito publico, que difere do contrato de direito privado pela finalida-
de (por haver interesse publico envolvido), pela exigéncia de forma especial (autorizagao
prevista em lei), bem como pela possibilidade de rescisdo e de alteracdo de clausulas de

forma unilateral pelo Poder Publico.

Também Sérgio Assoni Filho® entende que o empréstimo publico é um contrato

de direito publico, conforme se verifica da passagem abaixo transcrita:

“A titulo conclusivo, consideramos o empréstimo publico um contrato de direito publico
(contrato administrativo em sentido estrito), pois ¢ um contrato ofertado pelo ente publico
tomador, com base em seu crédito, tendo em vista uma finalidade publica, unilateralmente
fixando as condigdes de restitui¢do futura do capital, e que ¢ aceito pelo prestamista, pessoa

fisica ou juridica, ptblica ou privada, que dispde do capital solicitado pelo primeiro”.

32 Cf. Curso de direito financeiro. Op. cit., p. 583.

3 Cf. Empréstimos piiblicos e seu regime juridico. Sio Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 1973, p. 6.
3 Cf. Op. cit., pp. 584-585.

3 Op. cit., p. 48 (destaques do original).
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Como ensina Celso Anténio Bandeira de Mello®, as relagdes juridicas que proce-
dem de acordos de vontade entre o Poder Publico e terceiros denominam-se contratos, os
quais se distinguem entre contratos de direito privado da Administracdo, regidos quanto ao
conteudo e efeitos pelo direito privado, e “contratos administrativos”, regidos pelo direito
administrativo (admitida a aplicagao supletiva de normas do direito privado compativeis
com a natureza publica do contrato). A disciplina dos contratos administrativos € caracteri-
zada, entre outros, pela possibilidade de a Administracdo alterar unilateralmente o pactua-
do, ou ainda, extinguir unilateralmente o vinculo, desde que ressalvadas a identidade do

objeto do contrato e a garantia dos interesses patrimoniais da outra parte.

A supremacia da Administracao em face dos demais contratantes, todavia, ndo re-
tira do empréstimo publico a natureza contratual, pois os atos administrativos unilaterais
decorrem da manifestagdo de uma unica vontade (a da Administra¢do) e se caracterizam
por sua imposicao aos administrados. Isso ndo ocorre com os contratos administrativos,
como o empréstimo publico, na medida em que o prestamista somente se sujeitara as con-

di¢des fixadas unilateralmente pelo Poder Publico se aceita-las®’.

O empréstimo publico ¢ uma das espécies de operagdes de crédito que o ente pu-
blico pode realizar e que dao origem a divida publica. O inciso III do art. 29 da Lei de
Responsabilidade Fiscal define como operagdo de crédito o compromisso financeiro as-
sumido em razdo de mutuo, abertura de crédito, emissao e aceite de titulo, aquisi¢do finan-
ciada de bens, recebimento antecipado de valores provenientes da venda a termo de bens e
servicos, arrendamento mercantil e outras operagdes assemelhadas, inclusive com o uso de

derivativos financeiros.

Segundo o entendimento de Sérgio Assoni Filho™®, a partir da interpretagio do in-
ciso III, em conjunto com o § 1°, ambos do art. 29 da Lei de Responsabilidade Fiscal, a
defini¢do de operacao de crédito prevista na LRF tem carater exemplificativo. Isso porque,
na parte final do inciso III do art. 29, ¢ incluida na defini¢cdo de operacdo de crédito, além
dos compromissos listados taxativamente, a expressao “outras operagdes assemelhadas,

inclusive com o uso de derivativos financeiros”. O objetivo da LRF ¢ atribuir a maior am-

3¢ Cf. Curso de direito administrativo. Sdo Paulo: Malheiros Editores, 25% ed., 2008, pp. 604-654. No mesmo
sentido, assevera Maria Sylvia Zanella Di Pietro que os contratos da Administracdo abrangem, em sentido
amplo, todos os contratos celebrados pela Administragdo Publica, no regime de direito publico ou de direito
privado. Por outro lado, os contratos administrativos designam “os ajustes que a Administracdo, nessa quali-
dade, celebra com pessoas fisicas ou juridicas, publicas ou privadas, para a consecu¢ao de fins publicos,
segundo regime de direito publico” (Direito administrativo. Sdo Paulo: Atlas, 14% ed., 2002, p. 239).

7 Cf. ASSONI FILHO, Sérgio. Op. cit., pp. 43-44.

¥ Cf. Op. cit., pp. 119-120.
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plitude possivel a defini¢do de operagdo de crédito, evitando que a lei deixe de ser cumpri-
da em funcdo da dinamicidade dos mercados, que criam constantemente novas formas de
financiamento. No mesmo passo, o § 1° do art. 29 da LRF equipara as operagoes de crédito

outras operagdes, como a assun¢ao, o reconhecimento ou a confissao de dividas.

Destaca Regis Fernandes de Oliveira®, igualmente, que antes mesmo do advento
da LRF, a doutrina ja entendia que as operagdes de crédito nao se referiam apenas aos con-
tratos de empréstimo, mas também a outros tipos de financiamento, como, v.g., a aquisi¢ao

de bens para pagamento a prazo.

Assim, pode-se afirmar que as operagoes de crédito referem-se a varias formas de
financiamento, abrangendo contratos de mutuo, a aquisi¢do financiada de bens, o recebi-

mento antecipado de valores etc.

As obrigacdes assumidas pelo ente publico em razdo das operagdes de crédito dao

. . , . PP . , L, . .4 , . PP
origem & divida publica. Conforme conceitua José Mauricio Conti*, “a divida ptblica
compreende o conjunto de obrigagdes de natureza financeira assumidas pelo Poder Publi-

co. Contrai-se a divida publica mediante a celebracdo de operacgdes de crédito”.

Kiyoshi Harada*' ensina, no mesmo passo, que a “divida publica nada mais é de
que o volume de recursos financeiros obtidos por um ente politico, dentro de um determi-
nado periodo, sob condi¢do de devolver, em geral, acrescido de juros, e dentro de certo

prazo preestabelecido”.

Por outro lado, o endividamento representa, de acordo com Kiyoshi Harada42, 0
“processo dinamico de obtencdo de recursos financeiros crediticios”, com o objetivo de
suplementar as receitas (derivadas ou origindrias) necessarias ao cumprimento dos fins do
Estado. Vale dizer, enquanto a divida publica refere-se ao conjunto das obrigagdes finan-
ceiras decorrentes das operacdes crediticias, o endividamento refere-se ao processo de con-

tratagdo dessas operacoes.

Retomando raciocinio anterior, vimos que a existéncia de déficits decorre do des-
compasso entre receitas e despesas. Quando se gasta mais do que se arrecada, sem a emis-
sdo de papel moeda, é porque alguém concedeu crédito ao ente publico, financiando tal

desequilibrio.

3% Cf. Responsabilidade fiscal. Sio Paulo: RT, 2 ed., 2002, p. 73.

* Direito financeiro na Constitui¢io de 1988. Op. cit., p. 70.

*! Responsabilidade fiscal. Sio Paulo: Editora Juarez de Oliveira, 2002, p. 134.
* Cf. Responsabilidade fiscal. Op. cit., p. 134.
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De acordo com Fabio Giambiagi ¢ Ana Claudia Além™, a concessio de créditos
pode ser voluntdria ou involuntaria. O crédito voluntario decorreria, v.g., de um emprésti-
mo concedido por instituicdo financeira ou pelo mercado, e o crédito involuntdrio decorre-
ria do diferimento do pagamento a que fazem jus os fornecedores de bens ou servigos ou

dos vencimentos dos funcionarios publicos.

Parte da doutrina entende, porém, que a divida publica restringe-se a concessao

, . , e , . 44
voluntaria de créditos. Um expoente dessa corrente ¢ Ricardo Lobo Torres™, para quem a
divida publica ndo abrange os créditos involuntarios (que seriam divida da Administra¢do)

ou a emissao de papel-moeda, verbis:

“O conceito de divida publica, no direito financeiro, € restrito e previamente delimitado.
Abrange apenas os empréstimos captados no mercado financeiro interno ou externo, através
de contratos assinados com os bancos ¢ institui¢des financeiras ou do oferecimento de titu-
los ao publico em geral. Estende-se, ainda, a concessao de garantias e avais, que potencial-
mente podem gerar endividamento.

“Excluem-se, portanto, do conceito de divida publica aquelas que se caracterizam como di-
vida da Administragdo, como sejam as relativas a aluguéis, aquisi¢cao de bens, prestacdo de
servigos, condenagdes judiciais etc. Também esta fora do conceito de empréstimo a emis-

sdo de papel-moeda, que s6 no sentido economico dele pode se aproximar”.

Assim, integrariam a divida publica os empréstimos contraidos no mercado inter-

no ou externo, a emissao de titulos ao publico ou a concessao de garantias.

. , .. . .45 .
Em sentido semelhante ¢ o posicionamento de Aliomar Baleeiro ™, verbis:

“Nem todo passivo do Estado pode ser incluido no conceito de ‘divida publica’. Esta resul-
ta do exercicio do crédito publico como processo fiscal. Por varias circunstancias, como
atraso em liquidagdo e pagamentos de despesas, condenagdes judiciais por atos ilicitos de
seus agentes etc., a Fazenda pode ter dividas, que ndo se originam de empréstimos e que
obedecem a regime juridico diferente. Designa-se como ‘divida administrativa’ toda aquela
estranha ao crédito publico. Por outro lado, a divida comercial, no mercado exterior, oriun-

da do controle do cambio, ¢ de ordem econdmica e costuma ser considerada a parte”.

Segundo Regis Fernandes de Oliveira, a divida publica refere-se apenas as assun-
coes de débito de forma voluntdaria, ndo abrangendo obrigacdes decorrentes de preceitos

. . . . . - L, - 46
legais ou constitucionais, como pagamento de servidores, manutengdo de prédios etc.™.

# Cf. Op. cit., p. 339.

* Curso de direito financeiro e tributdrio. Rio de Janeiro: Renovar, 14* ed., 2007, pp. 217-218.

* Uma introducdo a ciéncia das finangas. Rio de Janeiro: Forense, 16* ed. revista e atualizada por Dejalma
de Campos, 2008, p. 599 (destaques do original).

% Responsabilidade fiscal. Op. cit., p. 71.
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O direito positivo, no entanto, inseriu no conceito de divida publica ndo apenas os
créditos voluntarios, pois o legislador, como alerta Cesar A. Guimaries Pereira’’, est4 aten-
to a possibilidade de o ente publico obter créditos de terceiros também de forma involunta-
ria. Em face disso, a Lei de Responsabilidade Fiscal se ocupa das fontes formais e infor-
mais de financiamento, incluindo no conceito de divida consolidada, para aplicacao de seus

.. 48
limites, outros elementos .

Assim, inclui-se na divida consolidada da Unido a relativa a emissao de titulos de
responsabilidade do Banco Central (LRF, art. 29, § 2°). No mesmo sentido, integram a di-
vida consolidada as operacdes de crédito de prazo superior a 12 (doze) meses cujas receitas
tenham constado do or¢gamento (LRF, art. 29, § 3°). Também integram a divida consolida-
da os precatorios judiciais ndo pagos durante a execucdo do orcamento em que houverem

sido incluidos (LRF, art. 30, § 7°).

Logo, a LRF, em seu art. 30, § 7°, incluiu na defini¢do de divida publica consoli-
dada, para aplica¢do dos limites, também a divida da Administra¢do (Ricardo Lobo Tor-
res), no caso, a decorrente de condenagdo judicial, cujo precatorio ndo tenha sido quitado
durante a execugdo do orgamento respectivo. A LRF pretende, com isso, evitar o desequi-
librio das contas publicas mediante o financiamento “informal” do ente, que poderia ultra-
passar os limites da divida por meio de praticas que ndo se inseririam na defini¢cao de ope-

ragoes de crédito.

Tanto ¢ que a LRF estabelece restri¢des quanto a inscri¢ao de valores como restos
a pagar (art. 42) e equipara a operagdes de crédito determinadas operagdes, vedando-as
(art. 37)*. Examinando com maior atengdo o art. 37 da LRF, verifica-se que este dispositi-

vo veda operacdes que se assemelham a operacdes de crédito, mas que sdo formas disfar-

7 Cf. “O endividamento piblico na Lei de Responsabilidade Fiscal”. Op. cit., p. 49.

* Cf. HARADA, Kiyoshi. Op. cit., p. 135.

¥ Cf. PEREIRA, Cesar A. Guimaries. Op. cit., p. 49. Os dispositivos mencionados contém o seguinte teor:
“Art. 37. Equiparam-se a operagdes de crédito e estdo vedados: I - captacdo de recursos a titulo de antecipa-
¢ao de receita de tributo ou contribui¢do cujo fato gerador ainda nao tenha ocorrido, sem prejuizo do disposto
no § 7° do art. 150 da Constitui¢ao; II - recebimento antecipado de valores de empresa em que o Poder Publi-
co detenha, direta ou indiretamente, a maioria do capital social com direito a voto, salvo lucros e dividendos,
na forma da legislagdo; III - assuncdo direta de compromisso, confissdo de divida ou operagdo assemelhada,
com fornecedor de bens, mercadorias ou servi¢os, mediante emissdo, aceite ou aval de titulo de crédito, nao
se aplicando esta vedacdo a empresas estatais dependentes; IV - assun¢do de obrigacdo, sem autorizacio
orcamentaria, com fornecedores para pagamento a posteriori de bens e servigos.”

“Art. 42. E vedado ao titular de Poder ou 6rgio referido no art. 20, nos ltimos dois quadrimestres do seu
mandato, contrair obrigacdo de despesa que ndo possa ser cumprida integralmente dentro dele, ou que tenha
parcelas a serem pagas no exercicio seguinte sem que haja suficiente disponibilidade de caixa para este efei-
to. Paragrafo tinico. Na determinagdo da disponibilidade de caixa serfio considerados os encargos e despesas
compromissadas a pagar até o final do exercicio.”
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cadas de empréstimo, e que implicariam a divida do ente publico, em desrespeito aos limi-
tes’’. Vale dizer, as vedagdes previstas no art. 37 da LRF visam a impedir que haja fontes

alternativas de financiamento dos entes publicos, nio admitidas legalmente’'.

A primeira dessas operagdes ¢ a captagdo de recursos a titulo de antecipagdo de
receita de tributo ou contribui¢do cujo fato gerador ainda ndo tenha ocorrido, sem prejuizo
da chamada “substitui¢ao tributaria para frente”, prevista no art. 150, § 7° da Constituigao,
a qual permite a lei atribuir ao sujeito passivo de obrigacdo tributdria a responsabilidade
pelo pagamento de tributos cujo fato gerador deva ocorrer posteriormente, assegurada a
imediata e preferencial restituicao da quantia paga caso nao se realize o fato gerador pre-
sumido. Assim, em que pese manter-se a possibilidade de se realizar a “substituicao tribu-
taria para frente”, o ente publico ndo pode realizar operacdes de crédito de antecipagdo de

receita em relagio a tributos cujo fato gerador ainda nio tenha ocorrido>>.

A segunda operagdo € o recebimento antecipado de valores de empresa em que o
Poder Publico detenha, direta ou indiretamente, a maioria do capital social com direito a
voto, o que poderia configurar forma disfarcada de empréstimo. Ndo se inclui na proibigao,

. .. 33
contudo, o recebimento de lucros e dividendos™.

J& a terceira € a assungdo direta de compromisso, confissao de divida ou operagao
assemelhada, com fornecedor de bens, mercadorias ou servigos, mediante emissao, aceite
ou aval de titulo de crédito. Em outras palavras, o Poder Publico ndo pode assumir com-
promissos garantidos por titulos de crédito, pois eventual inadimplemento deve ser cobrado
mediante o regime juridico processual aplicavel a Fazenda Publica, previsto nos arts. 730 e
seguintes do Codigo de Processo Civil e no art. 100 da Constituicdo, com eventual expedi-
¢do de precatorio para inclusdo no orgamento e pagamento no exercicio financeiro subse-
quente, por conta da impenhorabilidade dos bens publicos. A contratacio com o Poder
Publico deve seguir o regime licitatorio, previsto na Lei 8.666, de 1993, sem que haja pri-
vilégios de um dos contratantes em relagdo aos demais. Assim, ndo ha justificativas para
que determinados contratos sejam garantidos por titulos de crédito e outros ndo. Essa veda-

¢do, contudo, ndo se aplica as empresas estatais dependentes, que sao submetidas ao regi-

Nt CONTI, José Mauricio. “Arts. 32 a 39”. In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos
Valder do (orgs.). Comentarios a Lei de Responsabilidade Fiscal. Sao Paulo: Saraiva, 4* ed., 2009, pp. 252-
254.

! Cf. FIGUEIREDO, Carlos Mauricio; FERREIRA, Claudio; RAPOSO, Fernando; BRAGA, Henrique;
NOBREGA, Marcos. Comentdrios a Lei de Responsabilidade Fiscal. Sdo Paulo: Editora Revista dos Tribu-
nais, 2% ed., 2001, p. 209.

32 Cf. CONTI, José Mauricio. “Arts. 32 a 39”. Op. cit., pp. 252-253.

>3 Cf. CONTI, José Mauricio. Op. cit., p. 253.
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me de direito privado e atuam no mercado em condi¢des equivalentes as demais empre-

54
sas’".

Por fim, a quarta dessas operacdes ¢ a assun¢ao de obrigacdo, sem autorizagdo or-
camentaria, com fornecedores para pagamento a posteriori de bens e servigos. A posterga-
¢do do pagamento na contratacdo de bens e servigos faz com que esse tipo de operagao, na
pratica, se torne equivalente a uma operagdo de crédito. Assim, tal expediente ¢ vedado
pela LRF, salvo se existir previsao or¢amentaria, com previsao dos recursos necessarios

: 55
para o pagamento dos bens e servigos contratados™.

Ressalva Ives Gandra da Silva Martins®® que sempre ha riscos quando a lei define
conceitos juridicos, o que seria funcao da doutrina. No entanto, a conceituacao legal ¢ ne-
cessaria em determinados momentos, para facilitar a compreensao da figura a ser regulada.
Nao bastasse isso, pensamos que a conceitua¢do da LRF ¢ importante para atribuir regime
juridico idéntico quanto a observancia dos limites da divida publica para as fontes ditas

“formais” e “informais” de financiamento.

Dessa forma, sem prejuizo do entendimento doutrinario acima exposto, de acordo
com o qual a divida publica abrangeria somente os créditos concedidos de forma volunta-
ria, pode-se concluir que o legislador complementar positivou no ordenamento um concei-
to de divida consolidada que abrange também os créditos concedidos de forma involunté-
ria. Isso porque, para efeito de célculo dos limites da divida consolidada, também serdo
computados, entre outros, os precatorios vencidos e nao pagos durante a execugao do or-
camento a que se referirem (LRF, art. 30, § 7°). Além disso, a LRF busca evitar que o ente
publico se financie por meio de fontes “informais”, equiparando a operacdes de crédito
determinadas operagdes (como a antecipacdo da receita de tributos cujo fato gerador ndo

tenha ocorrido etc.), as quais sao vedadas, resguardadas as excegoes.

I1.2.2. Classificacoes

A divida publica pode ser classificada conforme diferentes critérios. Analisaremos

neste topico as classificacdes que podem ser depreendidas do texto constitucional.

' Cf. CONTI, José Mauricio. Op. cit., pp. 253-254.

> Cf. CONTI, José Mauricio. Op. cit., p. 254.

6 Cf. “Arts. 29 a 31”. In: MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos Valder do (orgs.). Co-
mentarios a Lei de Responsabilidade Fiscal. Sdo Paulo: Saraiva, 4* ed., 2009, p. 196.
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E importante destacar que essas classificagdes sdo uteis para diferengar os regimes

juridicos distintos a que se sujeita cada espécie da divida.

Sergio Assoni Filho’’ identifica as trés classificagdes da divida publica extraidas
da Constituicao Federal: divida federal, estadual e municipal; divida consolidada (funda-

da) e flutuante e divida externa ¢ interna.

Trataremos, ainda, da divida mobiliaria, a qual foi dado tratamento especifico pela

LRF, dada sua importancia.

I1.2.2.1. Divida federal, estadual e municipal

A classificacdo que separa a divida publica em federal, estadual ou municipal tem
como critério o ente da Federagdo que a contrata perante os prestamistas. Assim, a divida
sera federal se contratada pela Unido, estadual se contratada pelos Estados ou municipal se

contratada pelos Municipios.

O constituinte fez mengao a essa classificacao, como pode se verificar do disposto

no art. 52, incisos VI e VII da Constituicao.

Destaca Sérgio Assoni Filho™® que a mencionada classificacio traz importantes
consequéncias juridicas no que tange a competéncia legislativa de cada ente da Federagao.
Embora os limites e condi¢des das operacdes de crédito da Unido, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios devam estar previstos em resolu¢des do Senado, a sua contrata-
¢do deve sempre estar autorizada em legislagdo especifica, da competéncia dos respectivos

Poderes Legislativos.

Igualmente, o direito financeiro ¢ matéria de legislagdo concorrente no sistema
nacional (CF, art. 24, I). A Unido cabe apenas editar normas gerais (CF, art. 24, § 1°).
Além disso, a competéncia suplementar dos Estados ¢ plena naquilo que for especifico ou

enquanto inexistir legislagdo nacional (CF, art. 24, § 39)%.

T Cf. Crédito puiblico e responsabilidade fiscal. Op. cit., pp. 49-62.

¥ Cf. Op. cit., p. 54.

> Cf. OLIVEIRA, Regis Fernandes de. “Empréstimos piiblicos no Brasil”. In: MELLO, Celso Anténio Ban-
deira de (org.). Estudos em homenagem a Geraldo Ataliba, vol. 1 — direito tributario. Sao Paulo: Malheiros,
1997, p. 241.
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11.2.2.2. Divida interna e externa

Outra classificagdo que pode ser extraida da Constitui¢do ¢ a que diferencia a di-

vida interna da divida externa.

Compete ao Senado Federal, nos termos do art. 52, V da Constitui¢do, autorizar
operagodes externas de natureza financeira de interesse da Unido, dos Estados, do Distrito

Federal e dos Municipios.

Desse dispositivo ja transparece a relevante consequéncia de ordem juridica para a
diferenciacdo da divida interna da externa, pois as operacdes externas devem submeter-se

ao crivo do Senado Federal.

Ademais, compete ao Senado Federal, de acordo com o art. 52, VII da Constitui-
¢do, dispor sobre limites globais e condi¢des para as operacdes de crédito externo e interno
da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, de suas autarquias ¢ demais

entidades controladas pelo Poder Publico federal.

Dai decorre que podera haver limites e condi¢des especificos para, de um lado, as
operagoes de crédito externo e, de outro, as operagdes de crédito interno. Em virtude disso,
¢ imprescindivel distinguir-se juridicamente tais operagdes, aplicando-se a cada uma seu

regime juridico proprio.

Noutro giro, cabe a lei complementar dispor sobre divida publica externa e inter-
na, incluida a das autarquias, fundag¢des e demais entidades controladas pelo Poder Publico
(CF, art. 163, II). Em face desse dispositivo, nos parece licito afirmar que, no sistema naci-
onal, cabe a lei complementar estabelecer os critérios de classificagcdo da divida ptblica em

externa ou interna, ¢ nao a resolucao do Senado Federal.

Isso porque cabe ao Senado Federal, no ambito de sua competéncia normativa,
dispor apenas sobre condic¢oes e limites das operagdes de crédito. Nao poderia o Senado
determinar o conceito das operagdes de crédito externo, pois, caso assim o fizesse, estaria

delimitando sua propria competéncia.

Ocorre que ndo ha previsdo, em lei complementar, do que se considera divida ex-

terna, para aplicagdo do seu regime juridico especifico.
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Com efeito, a Lei 4.320, de 1964, recepcionada pela Constitui¢do de 1988 como
lei complementar, em que pese tratar da divida flutuante e da divida consolidada (arts. 92 e

98), ndo faz mencao a composicao da divida externa.

A Lei de Responsabilidade Fiscal, no mesmo passo, embora elabore uma série de
defini¢des relativas ao endividamento publico, ndo adota uma defini¢do explicita de divida

externa.

O glossario da Secretaria do Tesouro Nacional60, por sua vez, ¢ dibio em relagio
ao tema. Em primeiro lugar, a divida publica externa é definida pelo glossario como os
“compromissos assumidos por entidade publica gerando a obrigacdo de pagamento do
principal e acessorios”, defini¢do que nada esclarece quanto ao problema aqui proposto.
Em segundo lugar, o conceito de divida publica contratual do glosséario da STN sinaliza,
num momento, que a divida externa refere-se aos compromissos assumidos perante credo-
res estrangeiros e, noutro momento, indica que se refere as obrigagdes assumidas em moe-

. 1
da estrangeira®".

A Resolucdo 43, de 2001 do Senado Federal permite concluir por um critério a ser
utilizado para segregar as diferentes espécies de divida. O art. 3° da Resolucdo define as
operagdes de crédito como os “compromissos assumidos com credores situados no Pais ou
no exterior, em razao de mutuo, abertura de crédito, emissdo e aceite de titulo, aquisi¢do
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” (grifos nossos).

Como se vé da leitura do art. 3° da Resolug¢ao SF 43, de 2001, o critério para se-
gregar a divida interna da externa é o domicilio do credor. Se o credor estiver situado no
Pais, a operacdo considera-se interna; se no exterior, trata-se de operagao de crédito exter-
no. Corrobora o afirmado o conceito de divida externa divulgado pelo Banco Central em

ry . 62
seu sitio na Internet, verbis’:

8 BRASIL. SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL. Glossdrio. Disponivel em
<http://www.tesouro.fazenda.gov.br/servicos/glossario/glossario_d.asp>, acesso em 14/11/2009.
%10 conceito de divida publica contratual no glossario da Secretaria do Tesouro Nacional é o seguinte: “di-
vida do Governo Federal baseada em contratos de empréstimo ou financiamentos com organismos multilate-
rais, agéncias governamentais ou credores privados. A Divida Contratual pode ser externa e interna, em moe-
da nacional e estrangeira”. BRASIL. SECRETARIA DO TESOURO NACIONAL. Glossdrio. Disponivel em
<http://www.tesouro.fazenda.gov.br/servicos/glossario/glossario_d.asp>, acesso em 14/11/2009.
2 BRASIL. BANCO CENTRAL DO BRASIL. Padrdo especial de dissemina¢do de dados: divida externa.
Disponivel em <http://www.bcb.gov.br/pec/sdds/port/divexterna p.htm>, acesso em 15/11/2009.
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“A divida externa compreende o total apurado em determinada data dos débitos contratuais
efetivamente desembolsados e ainda nao quitados, devidos por residentes de uma economia
aos ndo residentes, onde haja a obrigatoriedade de pagamento de principal e/ou juros em
algum(s) ponto(s) no futuro”.
Ressalte-se, porém, que a referida Resolug@o ndo ¢ explicita quanto ao critério uti-
lizado para segregar a divida interna da externa, ndo havendo, pois, uma defini¢do expressa

das obrigacdes abrangidas pela divida externa.

A doutrina, por seu turno, ndo converge quanto ao critério de classificacdo que
separa a divida interna da externa. Existem varios critérios para se efetuar tal classificacdo,
e, dependendo do critério adotado, chegar-se-4 a conclusdes diferentes. Além disso, podem

ser adotados critérios distintos de forma conjunta.

Ugo Panizza® aponta que ha trés possiveis defini¢des da divida externa (e, por
conseguinte, da divida interna). A primeira baseia-se na nacionalidade da moeda em que a
divida ¢ contraida (a divida externa seria a contraida em moeda estrangeira); a segunda, no
local de residéncia do prestamista (a divida externa seria a contraida com nao residentes); a
terceira, no local da contratacdo da divida e na legislagdo que rege o contrato (a divida ex-

terna seria a contraida em paises estrangeiros, sob jurisdicdo também estrangeira).

Destaca o citado autor que a primeira definicdo nao ¢ apropriada, porque muitos
paises passaram a contratar divida indexada a moedas estrangeiras no mercado interno ou

roo- . \ O . 4
contratar divida indexada a sua propria moeda em mercados estrangeiros®.

A segunda defini¢cdo tem sentido, pois foca-se na transferéncia de recursos entre
residentes e ndo residentes. Porém, ¢ muito dificil de ser posta em pratica no cenario atual,
no qual a maior parte da divida assume a forma de titulos, o que dificulta a identificacdo da
residéncia dos seus detentores. Poucos paises tentam ou tém a capacidade de identificar a
residéncia dos adquirentes dos titulos da divida publica no mercado primario e, depois,
rastrear as operagdes ocorridas no mercado secundario. Além disso, esbarra-se na impossi-
bilidade de acesso a informagdes relativas a determinados centros financeiros internacio-

nais®.

8 Cf. “Domestic and external public debt in developing countries”. United Nations Conference on Trade and
Development —  Discussion  Papers n° 188, mar./2008, p. 4. Disponivel em
<http://www.unctad.org/en/docs/osgdp20083_en.pdf>, acesso em 08/11/2009.
8 Cf. “Domestic and external public debt in developing countries”. Op. cit., p. 4.
65 .

Cf. Op. cit., p. 4.



34

Em virtude disso, a maioria dos paises adota como definicdo de divida externa o
local da sua contratagdo e a jurisdi¢do aplicavel ao contrato, o que por si s6 ndo ¢ um pro-
blema, mas acaba causando distor¢des, pois ndo mede a transferéncia de recursos entre
residentes ¢ ndo residentes. E comum investidores ndo residentes adquirirem titulos da
divida publica emitidos nos mercados nacionais, ou investidores residentes adquirirem
titulos emitidos nos mercados estrangeiros. Em que pese isso, entende Ugo Panizza® que a
terceira defini¢do € a mais correta, por ser viavel em termos praticos e por conceder infor-

macdes seguras sobre os (supostos) detentores dos titulos da divida publica.

Sérgio Assoni Filho®’, por sua vez, enumera critérios adotados pela doutrina naci-
onal e estrangeira para segregar a divida interna da externa, como o mercado ou local da
celebracdo do contrato, o local de pagamento ou de execucdo do contrato, a moeda adota-
da, a nacionalidade dos contratantes € o ordenamento juridico aplicavel. Apos analisar o
entendimento de varios doutrinadores, conclui o mencionado autor que o critério mais se-
guro ¢ o do local do pagamento. Assim, considera-se interna a divida paga no mercado
financeiro do pais tomador do crédito (i.e., sem remessa de divisas para o exterior) e exter-
na a divida paga fora do mercado financeiro do pais tomador do crédito (i.e., com remessa

de divisas para o exterior).

O critério adotado por Sergio Assoni Filho ¢ o mesmo defendido por Regis Fer-
nandes de Oliveira®, para quem a divida publica classifica-se em interna ou externa em

fung¢do do local do pagamento.

Tal critério nos parece o mais correto. Todavia, como visto anteriormente, a legis-
lacdo complementar ndo estabelece o critério para se segregar a divida interna da externa e,
assim, permitir a aplicacdo do regime juridico préprio a cada uma dessas espécies. Este
critério, embora ndo seja explicito, pode ser depreendido do art. 3° da Resolugao SF 43, de
2001 (e corroborado pelo Banco Central em seu sitio na Internet), segundo o qual a divida

¢ externa quando se tratar de operacdo de crédito firmada com credor situado no exterior.

A nosso ver, ao Senado Federal cabe apenas legislar sobre os limites e condi¢des
da divida publica (CF, art. 52, VII e IX). Nao pode o Senado delimitar o ambito de sua
competéncia quanto a autorizacdo das operacdes de crédito externo (CF, art. 52, V), defi-

nindo quais operagdes se enquadrariam ou nao nessa rubrica e, portanto, ao seu crivo. Cabe

8 Cf. Op. cit., pp. 4-5.
7 Cf. Op. cit., pp. 55-58.
% Cf. “Empréstimos publicos no Brasil”. Op. cit., pp. 244-245.
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a lei complementar de que trata o art. 163, II da Constitui¢do dispor sobre divida publica

interna e externa.

11.2.2.3. Divida consolidada (ou fundada) e flutuante

Geraldo Ataliba® explica que existem iniimeros conceitos utilizados pela ciéncia
das financas que demonstram ndo haver uniformidade na distingdo entre a divida consoli-
dada e a divida flutuante (embora haja relativa concordancia quanto a distingdo ontoldgica
entre tais espécies). Igualmente, alerta o referido autor que as normas juridicas variam no
tempo e no espago, tornando importante a analise dos moldes adotados pelo direito positi-

vo para se efetuar a distingao.

Nesse sentido, Geraldo Ataliba’® critica o transporte de conceitos extrajuridicos
para o direito. As classificacdes econdomicas ou financeiras nada significam em direito,
pois ndo tém expressdo juridica. Pode ocorrer, no entanto, dos fendmenos extrajuridicos
serem qualificados pelo direito, devendo ser aceitos, nessa hipdtese, na medida e nos ter-

mos em que forem descritos pela Constitui¢ao ou pelas leis.

Assim, assevera o autor que classificagdes financeiras da divida publica em con-
solidada ou flutuante ndo correspondem, necessaria e simetricamente, a classificagdes juri-
dicas. “O que no direito importa ¢ discernir os institutos engendrados pelo direito positivo,
discernimento esse que se nao faz pelos nomina juris, mas sim pelo regime atribuivel a

cada qual”’".

A Constituicdo de 1988 faz mengdo a divida consolidada e a divida fundada, o
que permite concluir que a classificacdo que separa a divida consolidada (ou fundada) da

flutuante foi acolhida pelo texto constitucional .

Nesse sentido, o art. 52, VI da Constitui¢ao atribui ao Senado Federal a compe-
téncia para fixar, por proposta do Presidente da Republica, limites globais para o montante

da divida consolidada da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios.

% Cf. Empréstimos piiblicos e seu regime juridico. Sio Paulo: Editora Revista dos Tribunais, 1973, pp. 81-
87.

0 Cf. Empréstimos piiblicos e seu regime juridico. Op. cit., pp. 89-91.

M Op. cit., p. 94.

72 Cf. ASSONI FILHO, Sérgio. Op. cit., pp. 58-62.
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Além disso, a suspensdo do pagamento da divida fundada por mais de dois anos
consecutivos, salvo motivo de forca maior, ¢ causa de intervengao federal (CF, art. 34, V,
“a”). No mesmo diapasdo, a inadimpléncia da divida fundada por dois anos consecutivos

sem motivo de forca maior da ensejo a intervencao estadual (CF, art. 35, I).

Nao obstante, a Constituicdo trata das operagoes de crédito por antecipagdo de
receita orcamentdria, as quais se equivalem a divida flutuante (CF, art. 165, § 8°)"°. As-
sim, embora a Constituicdo Federal ndo faca meng¢ao expressa a divida flutuante, as men-
coes feitas a divida consolidada (ou fundada) acima mencionadas permitem afirmar que a

Carta Atual acolheu essa classifica¢do da divida’.

O critério que se costuma utilizar para segregar a divida consolidada da flutuante
r ~ 75 . . ~ roo. ’
é 0 prazo de duracdo” . Vale diser, se o prazo de amortizagdo for longo, a divida sera con-

siderada consolidada, ao passo que, se for curto, a divida sera considerada flutuante.

Aliomar Baleeiro’® critica o prazo de duragdo como critério para classificar a di-
vida em consolidada ou flutuante, por considerd-lo arbitrario. Para o autor, parece mais
racional o critério da finalidade, pelo qual a divida flutuante ¢ aquela contraida para suprir
embaracos de tesouraria e a divida fundada ¢ contraida por prazos longos, para investimen-

tos duraveis e quase sempre rentaveis.

Analisando o texto da Constituicdo anterior, Geraldo Ataliba’’ também classifica
a divida publica em consolidada ou flutuante de acordo com a finalidade a que se destina.
Assim, a divida consolidada destinar-se-ia a investimentos, ao passo que a divida flutuante

serviria para sanear necessidades momentaneas de caixa. Nas palavras do autor:

“Deve-se classificar como divida consolidada ou fundada aquela que corresponde a um in-
vestimento de capital, a um incremento do patrimdnio publico ou a uma inversdo de qual-
quer forma duradoura, que apresente um saldo positivo — ou financeiro, ou patrimonial —
para o Estado, ou, pelo menos, equilibrio entre a quantia que fica o Estado devendo ¢ o be-
neficio que ela produz ou propicia.

“Ja divida flutuante é aquela levantada a curto prazo e que se destina a aplicar em servigos
transitérios ou eventuais, no socorro de necessidades passageiras ou no pagamento das

chamadas despesas correntes, comuns, consumindo-se, desta forma e como que desapare-

3 Cf. ATALIBA, Geraldo. Op. cit., pp. 101-120.

™ Cf. ATALIBA, Geraldo. Op. cit., pp. 96-97.

7 Cf. CONTI, Jos¢ Mauricio. “Divida piblica e responsabilidade fiscal no federalismo brasileiro”. In:
SCHOUERI, Luis Eduardo (coord.). Direito tributario — volume II. Homenagem a Alcides Jorge Costa. Sdo
Paulo: Quartier Latin, 2003, p. 1085.

76 Cf. Uma introdugdo a ciéncia das finangas. Op. cit., pp. 608-609.

7 0p. cit., p. 99 (destaques do original).
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cendo economicamente. Destarte, se toda divida ¢ igual, a verdade ¢ que entre elas se esta-
belece discernimento, no sistema juridico, conforme a finalidade na qual se empregue o di-

nheiro levantado”.

Regis Fernandes de Oliveira’™ une o critério da finalidade ao do prazo de duragio.
Assim, a divida flutuante “é adquirida para suprir deficiéncia de caixa e deve ser resgatada
a curto prazo” e a divida consolidada ou fundada “tem prazo longo e destina-se a investi-

mento”.

Também Rolf M. Treuherz’® pondera que a divida de longo prazo tem como obje-
tivos a cobertura de déficits or¢amentarios, a captagdo de recursos para investimentos con-
siderados prioritarios e o giro da divida publica, ao passo que a divida de curto prazo obje-
tiva a obtencao de recursos sob a forma de antecipagdo de receitas orcamentarias, para su-

prir necessidades de tesouraria.

Assevera Geraldo Ataliba® que mais rigorosamente juridica ainda ¢ a classifica-
¢do, extraida do texto da Constituicao anterior, que separa as operacoes de crédito publico
em duas grandes categorias: (a) operacdes de crédito e (b) operacao de crédito por anteci-
pacao da receita. As primeiras atenderiam a empreendimentos (e ndo a deficiéncias de cai-
xa), ndo sofreriam as restrigdes aplicaveis as segundas e corresponderiam financeiramente
a nocdo de divida consolidada. Ja as segundas seriam qualificadas como a divida flutuante
e teriam regime juridico proprio e mais restrito, com regras especificas previstas na Consti-
tuicdo quanto ao seu montante (25% para a receita total estimada para o exercicio), prazo
(liquidadas obrigatoriamente até 30 dias apds o encerramento do exercicio) e aplicagao

(despesas correntes).

Regis Fernandes de Oliveira® ensina que no texto constitucional de 1988 h ape-
nas um exemplo de divida flutuante, decorrente das operagdes de crédito por antecipacao
de receita (CF, art. 165, § 8°). Porém, destaca o mencionado autor que na Carta atual nao
foi reproduzido o disposto na Constitui¢do anterior, em que tais operagdes possuiam limi-

tes de montante e prazo estabelecidos no texto constitucional.

Isso ndo impede, porém, que haja prazo e requisitos para as operacdes de crédito
. ~ . . . . . 2
por antecipagio de receita no sistema vigente. Segundo Regis Fernandes de Oliveira®,

“tendo o administrador que explicitar qual o destino da receita auferida por tal operagao e

78 “Empréstimos publicos no Brasil”. Op. cit., p. 245.

" Cf. Administrag¢do da divida piiblica. Sdo Paulo: Livraria Pioneira Editora, 1979, pp. 17-18.
%0 Cf. Op. cit., pp. 101-120.

81 Cf. “Empréstimos publicos no Brasil”. Op. cit., pp. 245-246.

82 Op. cit., p. 246.
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para antecipar qual receita, pode-se detectar que, tdo logo ingresse a receita nos cofres pu-
blicos, deve haver o pagamento”. Vale dizer, o pagamento deve ocorrer quando ingresse
nos cofres publicos a receita cuja antecipacao se efetuou. O limite, por outro lado, “deve
ser o necessario para o suprimento do caixa, para satisfacdo das despesas imprescindiveis a

manutengdo e prestigio do crédito publico”.

Ha diferenca nos diferentes regimes juridicos aplicaveis a divida consolidada e a
divida flutuante. As normas que limitam a divida aplicam-se, v.g., a uma ou outra espé-
cie®. Além disso, apenas a suspensio ou inadimplemento do pagamento da divida fundada
da ensejo a intervencao da Unido nos Estados ou no Distrito Federal ou a intervencdo dos
Estados nos Municipios (CF, art. 34, V, “a” e art. 35, I). As operagdes de crédito por ante-
cipacdo de receita orcamentaria, igualmente, tém prazo especifico e sua contratagcdo sub-

mete-se a processo competitivo promovido pelo Banco Central (LRF, art. 38, I e Il e § 2°).

O art. 98 da Lei 4.320, de 1964 previa que a divida fundada (ou consolidada)
compreende os compromissos de exigibilidade superior a doze meses, contraidos para
atender a desequilibrio orcamentario ou financeiro de obras e servigos publicos. Tal dispo-
sitivo foi revogado pelo art. 29, I da LRF, que positivou um novo conceito de divida con-

. 4
solidada no ordenamento™.

Parece-nos incorreto, todavia, afirmar que a LRF adota unicamente o prazo de du-

racdo para segregar a divida consolidada da flutuante.

Com efeito, o prazo de duragao ¢ tratado na LRF como fator de distingao entre as
espécies. O art. 29, I da LRF prevé que a divida consolidada ou fundada tem prazo de
amortizacdo superior a 12 meses. Em contrapartida, o art. 38, I e I da LRF dispde que a
operagdo de crédito por antecipagdo de receita or¢camentaria (ou seja, a divida flutuante)
somente pode ser contratada a partir do décimo dia do inicio do exercicio e deve ser liqui-
dada até o dia 10 de dezembro de cada ano. A divida flutuante, portanto, tem prazo de

amortizagao inferior a 12 meses.

 Cf. CONTI, José¢ Mauricio. “Divida publica e responsabilidade fiscal no federalismo brasileiro”. Op. cit.,
p. 1085.

84 Aplica-se ao caso, a nosso ver, o disposto no art. 2°, § 1° da Lei de Introdug@o as Normas do Direito Brasi-
leiro (Decreto-lei 4.657, de 1942), de acordo com o qual a lei posterior revoga a anterior quando regule intei-
ramente a matéria de que tratava a lei anterior. Isso ndo significa, contudo, que a LRF revogou inteiramente a
Lei 4.320, de 1964, a qual continua vigente para regular diversas matérias que ndo foram reguladas pela LRF
ou por outra lei complementar. A Lei 4.320, de 1964 ainda faz as vezes, nesse passo, da lei complementar a
que se refere o art. 165, § 9° da Constituigdo.
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Nao obstante, a LRF enumera outros elementos que compdem a divida consolida-
da®. Em vez de considerar apenas o prazo de amortizagio, nos parece mais correto dizer
que a divida consolidada ¢ aquela enunciada pela LRF, conforme as diferentes obrigagdes

que nela devam ser computadas.
Em resumo, a divida consolidada abrange:

- as obrigagoes financeiras do ente da Federacdao, assumidas em virtude de leis,
contratos, convénios ou tratados e da realizacdo de operagdes de crédito, para

amortizacdo em prazo superior a doze meses (LRF, art. 29, I);

- a emissao de titulos de responsabilidade do Banco Central do Brasil (LRF, art.

29, § 2°);

- as operagdes de crédito de prazo inferior a doze meses cujas receitas tenham

constado do or¢amento (LRF, art. 29, § 3°); ¢

- os precatorios judiciais ndo pagos durante a execug¢do do or¢camento em que

houverem sido incluidos (LRF, art. 30, § 7°).

J& a divida flutuante abrange as operacdes de crédito de duragdo inferior a 12 me-
ses, cujas receitas nao tenham constado do orgamento, como as operacdes de crédito por

antecipagdo de receita orcamentaria.

11.2.2.4. Divida mobiliaria

Os incisos I e Il do art. 29 da LRF distinguem a divida consolidada da divida mo-
biliaria®. A divida consolidada decorre de obrigagdes assumidas em decorréncia de lei,
contrato, convénio ou tratado e de operagdes de crédito, cuja amortizacdo seja superior a
12 meses (LRF, art. 29, I), e a divida mobilidria é representada por titulos emitidos pela
Unido (inclusive os do Banco Central do Brasil), Estados e Municipios (LRF, art. 29, II).

Vale dizer, na divida consolidada ndo esta abrangida a divida lastreada em titulos.

Tal distingdo encontra amparo na Constituicao, pois a divida consolidada e a divi-

da mobilidria dos entes subnacionais estdo sujeitas a condigdes e limites especificos (CF,

% Ives Gandra da Silva Martins afirma que “néo ha, na lei, uma definigio do que seja ‘divida publica fundada
ou consolidada’, mas apenas a enunciagdo dos elementos que a compdem”. “Arts. 29 a 31”. Op. cit., p. 196.
% Cf. OLIVEIRA, Regis Fernandes de. Responsabilidade fiscal. Op. cit., p. 72.
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art. 52, Vl e IX)87. No mesmo passo, o limite da divida consolidada da Unido deve estar
previsto em resolucdo do Senado Federal (CF, art. 52, VI), enquanto o limite da divida

mobiliaria federal deve estar previsto em ato do Congresso Nacional (CF, art. 48, XIV).

A Lei de Responsabilidade Fiscal atribui regime especifico para a divida mobilia-

ria em algumas de suas passagens.

Assim ¢ que o refinanciamento da divida mobiliaria possui limites proprios, nao
podendo exceder, ao término de cada exercicio financeiro, o montante do final do exercicio
anterior, somado ao das operacdes de crédito autorizadas no orgamento para este efeito e

efetivamente realizadas, acrescido de atualizagao monetaria (LRF, art. 29, § 4°).

Além disso, o refinanciamento da divida mobiliaria ndo se sujeita a determinadas
vedagdes referentes a realizacdo de operagdes de crédito, nos periodos em que o ente ndo

observar os limites da divida consolidada (LRF, art. 31, § 1°, I).

No mesmo passo, as operagoes relativas a divida mobilidria federal possuem tra-
tamento especial, como o processo simplificado para aprovacao no Ministério da Fazenda
e a possibilidade de os Estados e Municipios adquirirem titulos da divida da Unido, exce-
¢do a vedacgdo contida no art. 35 da LRF, que veda a realizagdo de operacdes de crédito

entre os entes da Federacdo (LRF, arts. 32, § 2° e 35, § 2°).

%7 A Resolugdo SF 40, de 2001 dispde sobre os limites globais para o montante da divida publica consolidada
¢ da divida publica mobiliaria dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, em atendimento ao dispos-
to no art. 52, VI e IX, da Constituicdo Federal. Contudo, ao se examinar o contetido da referida Resolugao,
percebe-se que foi estabelecido limite apenas para a divida consolidada dos entes subnacionais, carecendo a
divida mobiliaria de regulamentagdo especifica.



