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INTRODUCAO

Os eixos principiologicos da gestdo fiscal responsavel decorrem — direta ou
indiretamente — dos principios que regem a Administragao Publica insculpidos no
art. 37 da Constituicdo Federal de 1988. O equilibrio intertemporal nas contas
publicas pressupoe atos estatais pautados pelo dever de planejamento suficiente e
eficiente, transparéncia plena do ponto de vista procedimental e material, estrita
consonancia com a lei, objetividade e probidade no manejo dos recursos publicos.

Tal aderéncia principiolégica entre meios e fins estatais possibilita que a im-
plementacdo das politicas publicas seja fiscalmente comprometida com a concre-
tizagdo dos direitos fundamentais.

Os direitos estatuidos na Constituicao de 1988 sio deveres a serem orcamen-
taria e financeiramente desempenhados operacionalmente pela Administragao
Publica, mediante o manejo de receitas para atender e concretizar direitos peran-
te a sociedade. Para fazer frente ao custeio destes direitos, o poder publico efetua
seus gastos por meio de despesas, que podem ser denominadas de custeio (despe-
sas correntes) ou de investimentos (despesa de capital).

Estas despesas podem ser custeadas por meio de recursos proprios (por
exemplo, os tributos), por meio de transferéncias, ou por meio de operacoes de
crédito, ou seja, pelo endividamento publico.

Do ponto de vista conceitual das ciéncias econdmicas, ao longo dos séculos,
os Estados modernos encontraram trés meios para financiar as politicas publicas.
O primeiro deles é a emissdo de moeda, como consequéncia do exercicio da sobe-
rania de uma nacio.

Invariavelmente, a emissao de moeda de forma descomedida impde excesso
de liquidez no mercado, tendo como consequéncia o fenémeno da inflacio, cuja
experiéncia brasileira na segunda metade do século XX é proficua em demonstrar
os seus nefastos efeitos.

Do outro lado, tem-se a tributacdo, fonte primaria de custeio do Estado, cujo
objetivo é repartir, de acordo com a capacidade contributiva de cada cidadio, o
peso econdémico das politicas publicas efetivadas pelo aparato estatal. Assim
como a inflagdo, o uso exacerbado da tributagdo impoe graves consequéncias no
plano macroeconémico.

O principal efeito, descrito nos estudos de Jude Wannisski, é conhecido
como curva de Laffer, no qual a eleva¢do da carga tributdria acima do ponto de
equilibrio (que leva em conta uma série de variaveis econdmicas) gera a reducdo
da arrecadagdo em face do efeito de constricio da economia de um pais pelo
excesso de tributagdo. Em suma, a excessiva carga tributdria também incorre em
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consequéncias que acabam por limitar a capacidade de implementa¢do de politi-
cas publicas.

Assim, uma terceira via tem sido amplamente utilizada como forma de cus-
teio das politicas publicas: trata-se do endividamento, seja pela formacgao de divi-
da contratual (empréstimos perante bancos e 6rgdos internacionais), seja pela
emissdo de divida mobilidria (oferta de titulos publicos). A utilizagdo dessa via,
desde o final do século XIX, tem sido objeto de estudo em varias esferas do co-
nhecimento, sobretudo pelos possiveis impactos transgeracionais de um superen-
dividamento.

Diante da pertinente e tempestiva discussdo a respeito do endividamento
publico, apresenta-se o presente debate a respeito da regra de ouro das financas
publicas, que busca limitar o endividamento publico somente ao financiamento
das despesas de capital.

De acordo com a Constituicdo, art. 167, inciso 111, é vedada a realizacdo de
operagoes de crédito que excedam o montante das despesas de capital, ressalva-
das as autorizadas mediante créditos suplementares ou especiais com finalidade
precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por maioria absoluta. Tal impositivo
constitucional é conhecido na doutrina das finangas publicas e direito financeiro
como regra de ouro, cujo desiderato é impedir o endividamento do Estado para
fazer frente as despesas de custeio.

No entanto, é de se observar que, tanto sob o aspecto doutrindrio como ju-
risprudencial, a regra de ouro tem sido interpretada e aplicada de forma mais
restritiva, ou seja, permitindo, por esse viés, a utiliza¢do do endividamento publi-
co como instrumento para o financiamento de despesas correntes.

Desse modo, com a maxima vénia aos entendimentos divergentes, propoe o
presente estudo, sob a dtica da gestdo fiscal responsavel, demonstrar que os dis-
positivos constitucionais e legais regedores do tema tém por finalidade limitar as
operacoes de crédito ao financiamento das despesas de capital, ndo restando mar-
gem para flexibiliza¢do dessa limitagao no sentido de permitir que despesas cor-
rentes sejam financiadas por receitas de operagdes de crédito.

Nessa mesma linha, o presente trabalho apresenta os conceitos e fundamen-
tos afetos ao instituto denominado regra de ouro, destacando-se que, para que a
presente discussdo atinja seus objetivos, serdo necessarias incursoes interdiscipli-
nares entre conceitos das financas publicas, contabeis e juridicos, sendo este dia-
logo imprescindivel a apresenta¢do dos recortes sobre a judicializa¢do do institu-
to da regra de ouro e necessario para subsidiar o posicionamento que ora se
apresenta.
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1. DESPESA PUBLICA: DA DENOMINA(;EO LEGAL E DOUTRINARIA
1.1 Despesa publica sob a dtica legal

Em que pese a relevancia para o debate sobre endividamento publico, e em
especifico sobre a regra de ouro, a Constituicao Federal ndo conceituou despesas
correntes e despesas de capital, e essas defini¢coes e demais disposi¢oes sobre as
normas gerais de Direito Financeiro sdo extraidas da Lei Federal n. 4.320/64, que
foi recepcionada com status de lei complementar pela Constituicao de 1988.

A lei estabelece que a despesa sera classificada em duas categorias economi-
cas: corrente e capital. As despesas correntes compreendem as despesas de custeio,
que sdo dotagdes para manutencio de servigos anteriormente criados, como pa-
gamento de pessoal, prestadores de servigos e materiais de consumo. As transfe-
réncias correntes sao dotagdes para despesas que ndo correspondem a contrapres-
tacdo direta em bens e servigos, por exemplo, subven¢oes sociais e econdmicas.

Nas despesas de capital, sdo classificadas as despesas com investimentos,
inversoes financeiras e transferéncias de capital. Os investimentos sdo despesas
com projetos e execu¢do de obras, aquisi¢io de imoveis e equipamentos, por
exemplo. As inversdes financeiras sdo despesas com aquisi¢cao de iméveis ou bens
de capital ja em utilizacdo; aquisi¢do de titulos representativos do capital de em-
presas ou entidades de qualquer espécie, que ja estdo constituidas, quando a ope-
ragao nao implica aumento do capital; e constituicio ou aumento do capital de
entidades ou empresas com finalidade comercial ou financeira, inclusive opera-
¢des bancarias ou de seguros. Por fim, as transferéncias de capital sdo aquelas em
que se transferem recursos para que outra entidade de direito publico ou privado
realize a despesa de capital.

A referida lei financeira estabeleceu que as receitas e despesas serdo classifi-
cadas em correntes e de capital e que, por meio do demonstrativo previsto no
Anexo n. 1!, evidencia-se o resultado do confronto entre as receitas e as despesas
por categoria econdmica, ou seja, se as despesas correntes sdo suficientemente
suportadas pelas receitas correntes.

Assim, em caso de resultado positivo do confronto (superavit do orcamento
corrente), fica evidenciado que as atividades de custeio da administra¢do sao su-
ficientemente mantidas com a arrecadacdo corrente sem a necessidade de dilapi-
dacdo do patriménio publico (alienagdo de bens) ou aumento do endividamento
(realizacdo de operagdes de crédito).

! Conforme os arts. 2%, § 1°, I e 11, § 1° da Lei Federal n. 4.320/64.
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1.2 Despesa publica sob a perspectiva doutrinaria

A construcdo doutrindria a respeito da despesa publica é de destaque no
ambito do debate do endividamento publico, haja vista contribuir com o real in-
tento da realizagao de cada despesa publica.

E € nesse sentido a relevante conceituacio apresentada por Baleeiro (1973),
pois as receitas correntes sao classificadas como receitas ordindrias, ou seja, sao
aquelas que possuem constancia, ndo tendo carater esporadico, enquanto as re-
ceitas extraordindrias possuem carater eventual. No que tange as despesas, sdo
consideradas ordindrias aquelas que constituem despesas rotineiras da manuten-
¢do da administragdo, enquanto as despesas extraordinarias surgem em carater
excepcional.

Conforme apresentado pelo mestre Baleeiro, essa classificacdo é relevante
para analisar o déficit orcamentario, pois ele seria justificavel caso acontecesse em
decorréncia de despesas extraordindrias, mas de consequéncias graves se decor-
rente de despesas ordindrias. E prossegue o autor, alegando que as “despesas ex-
traordinarias poderiam ser custeadas por empréstimos, ao passo que as ordinarias
deveriam ser cobertas exclusivamente por tributos” (BALEEIRO, 1973, p. 107).

Também nesse sentido, Oliveira (2015) leciona que as despesas podem ser
classificadas conforme a sua periodicidade em gastos ordindrios ou extraordina-
rios. As despesas ordindrias sdo aquelas suportadas com recursos que compoem
cada or¢amento de forma recorrente, enquanto as despesas extraordindrias visam
atender despesas de cardter esporadico, ou seja, ndo recorrente. Essa classificagao
¢ de grande valia ao administrador publico na sele¢do de quais fontes de recursos
serdo aplicadas para custear cada despesa.

Valiosa licao doutrindria também nos apresenta Abraham (2017), assinalan-
do que:

(...) tanto na receita corrente como na receita de capital, existe, segundo a
propria lei, uma correlacdo entre estas e as respectivas despesas. Ou seja,
para financiar as despesas correntes, como as de custeio, serdo utilizadas as
receitas correntes. Ja para financiar as despesas de capital, como os investi-
mentos, serdo utilizadas as receitas de capital (ABRAHAM, 2017, p. 1395).

Também é importante ressaltar as definicoes de despesa corrente e de capital
ja consolidadas doutrinariamente e encapadas pelo Manual de Contabilidade
Piiblica Aplicado ao Setor Publico (MCASP)?. Definem-se como despesas cor-

2 Disponivel em: http://www.tesouro.fazenda.gov.br/-/mcasp.
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rentes aquelas que ndo contribuem diretamente para a formagao ou aquisi¢ao de
um bem de capital; ja as despesas de capital contribuem diretamente para a for-
macgado ou aquisi¢ao de um bem de capital.

O referido Manual ainda traz a conceituagdo das receitas correntes e de capi-
tal, e a diferenca é que aquela, em geral, afeta o patriménio liquido da entidade,
enquanto esta ndo provoca alteracdes no patrimonio liquido.

Dessa maneira, pode-se observar que, pela propria defini¢do trazida no refe-
rido Manual, uma receita de capital (operagao de crédito) nao poderia ser consi-
derada para financiar despesa corrente, pois essa despesa ndo se realiza com o
intuito de formar ou adquirir um bem de capital, mas, sim, a manuten¢do das
atividades ordindrias da administra¢do, que deveria ser suprida por fontes de re-
ceitas correntes.

2. O ENDIVIDAMENTO PUBLICO
2.1 Adivida pablica como ato de gestao

A discussdao de como os gastos publicos sdo realizados para atender aos an-
seios dos cidadaos e das determinacdes constitucionais e legais estd encampada
no que se pode denominar politica publica. Desse modo, conforme as necessida-
des publicas surgem como objetivos a serem satisfeitos pelo Estado em prol da
coletividade, a atividade financeira estatal buscard os meios financeiros para
atender tais demandas (OLIVEIRA, 2015).

Para o financiamento das politicas publicas, Conti (1998) aponta que o Esta-
do pode se valer do endividamento publico, que consiste no conjunto de obrigagoes
de natureza financeira assumidas pela administracdo publica perante terceiros.

A gestdo da divida publica é dever assumido pela administracio da mesma
forma que lhe compete exercer suas atribui¢oes constitucionais de implementacio
das politicas publicas. Assim, no debate democratico da proposi¢ao da Lei Or¢a-
mentdria, a op¢ao pelo endividamento deve ser feita sob a baliza da gestao fiscal
responsavel, pois toda forma de financiamento das politicas publicas (seja por
meio de recursos proprios, seja por meio de endividamento) gera custo para a

sociedade (PINTO, 2010).
Nesse sentido, Passos e Castro (2009) apontam que o planejamento or¢a-
mentario e fiscal moderno deve ser pautado em trés requisitos basicos:
i)  controle, transparéncia e responsabilidade na gestao dos recursos publicos;
ii) manutengio da estabilidade econémica, por meio de ajustes fiscais; e

iii) qualidade do gasto publico, associada as prioridades e ao planejamento
de curto e médio prazos.
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De tal relevancia, o atual ordenamento juridico brasileiro traz destaque ao
planejamento como norteador das politicas publicas, reservando ao texto consti-
tucional se¢ao especifica para tratar sobre o Plano Plurianual, a Lei de Diretrizes
Orgamentarias e a Lei Or¢amentaria Anual, ou seja, a constitucionalizagdo dos
instrumentos de planejamento publico.

Como ato de gestdo, a divida publica deve estar alinhada ao planejamento
da agdo orcamentdria e politico-administrativa, pois, conforme aponta Baldo
(2018), o planejamento or¢amentario ndo se reduz a mera previsdo de receitas e
fixagdo de despesas, mas, sim, a um campo de debate politico, econdmico e social
a respeito dos recursos dispostos a concretizagdo das politicas publicas, conver-
gindo esse debate nas formulag¢des do Plano Plurianual, Lei de Diretrizes Orga-
mentdrias e Lei Or¢amentaria Anual.

Assim, o sistema de planejamento e execucdo do orcamento pode estar sus-
cetivel a influéncias politicas que podem se sobrepor aos marcos da gestao fiscal
responsavel. Por exemplo, uma politica fiscal de incentivo a expansdo do gasto
publico voltado ao curto prazo, e que, em virtude da dificuldade em aumentar a
arrecadacdo (por meio de alteracbes no regime tributario, por exemplo), o Estado
opte por custear suas despesas por meio de operagdes de crédito.

Lochagin e Domingues (2017) apontam que a divida publica deve constar do
planejamento estratégico no Plano Plurianual, haja vista que o planejamento or-
camentario das despesas financeiras devera estar em consonancia com as diretri-
zes, objetivos e metas a serem estabelecidos pela administracdo publica. Assim, a
gestdo da divida publica, seja pela andlise dos atos de contratagio, seja pela ges-
tdo de seus encargos, devera ser submetida tanto aos crivos da legalidade quanto
aos da legitimidade.

Nesse sentido, Torres (2014) assevera que, em razao do principio da indispo-
nibilidade do patriménio publico, caso o ente publico vise obter recursos por
meio de operagoes de crédito para custeio de suas despesas, deverd pautar seus
atos pelo principio da legalidade, pois todos os atos de gestao relacionados as fi-
nangas publicas estdo sob o crivo daquele.

2.2 Das normas de limitacao do endividamento puablico

Destaca-se que a Lei Complementar n. 101/2000, a denominada Lei de Res-
ponsabilidade Fiscal, veio com o objetivo de trazer diretrizes para a gestao das
financas publicas de forma responsavel. Conforme Conti (2006), essas diretrizes
sdo fundamentadas nos principios do planejamento da acdo governamental, da
limitagao dos gastos publicos e da transparéncia, dando relevo as normas que li-
mitam as contratagoes de operagdes de crédito.
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Desse modo, o Brasil adotou o método de limitacdo do endividamento publi-
co por meio de normas juridicas, pois tanto a Constitui¢cao Federal como a Lei de
Responsabilidade Fiscal buscaram dar destaque ao controle orcamentério e fiscal
visando evitar o déficit publico (ASSONI FILHO, 2007).

Nesse mesmo sentido, Assis (2010) aponta que o equilibrio or¢amentario é
principio no qual as despesas devem ser compativeis com as receitas da Adminis-
tragdo Publica. Esse equilibrio é fundamental para que o Estado passe credibili-
dade a organismos e Estados internacionais, principalmente no que diz respeito a
concessao de empréstimos e a estabilidade economica.

Andrade (2012) aponta que o controle do endividamento publico pode ser
realizado por meio de normas juridicas e pelo controle administrativo. O contro-
le por meio de normas juridicas se da mediante normas constitucionais e infra-
constitucionais. Ja o controle administrativo é empreendido, por exemplo, por
intermédio da autorizacdo do Senado Federal para realizacdo de operacgoes de
créditos externos e as intervengoes federais e estaduais em caso de inadimplemen-
to da divida consolidada (conforme art. 34, V, a, da CF/88). Assim, conclui o
autor que o controle do endividamento deve ser pautado pelas balizas previstas
no ordenamento juridico vigente, com o devido respeito ao pacto federativo e a
autonomia dos entes federados, e a atual Constitui¢ao nao veda o endividamento
como forma de financiamento publico, desde que observados os limites normati-
vos estatuidos.

Conforme Lochagin e Domingues (2017), o endividamento publico pode ser
classificado de duas maneiras quanto aos regramentos constitucionais: o quanti-
tativo e o qualitativo. Enquanto aquele prevé controles sobre os volumes totais e
suas variagoes, este visa regrar a gestdo da divida para que o endividamento seja
limitado as despesas de capital.

Nesse sentido, o presente estudo visa tecer comentarios ao controle qualita-
tivo da divida, ou seja, a denominada regra de ouro.

3. AREGRA DE OURO COMO PRINCiPIO DA GESTAO FISCAL
RESPONSAVEL

A regra de ouro esta prevista no art. 167, III da Constituicao Federal, dis-
pondo ser vedada a realizacdo de operacgoes de crédito que excedam o montante
das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas mediante créditos suplementa-
res ou especiais com finalidade precisa, aprovados pelo Poder Legislativo por
maioria absoluta.

Conti (2012) define a regra de ouro como uma das mais importantes regula-
mentagOes trazidas pela Lei de Responsabilidade Fiscal, considerando-a um prin-
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cipio de gestao fiscal responsavel, tendo como principal objetivo evitar o descon-
trole das financas publicas.

Em poucas palavras, a esséncia da regra de ouro é que os investimentos pu-
blicos de capital proporcionam beneficios que serdo percebidos pelas geracoes
atuais e futuras, o que justificaria que esses investimentos tivessem seus custos de
financiamento distribuidos ao longo do tempo, ndo sobrecarregando apenas uma
geracao.

Nesse sentido, Costa (2009) aponta que o endividamento publico é instrumen-
to de distribui¢do intertemporal das politicas publicas que dissocia temporalmen-
te a provisdao de bens publicos com os recursos arrecadados para seu financia-
mento, sendo necessaria a ado¢do de uma gestao fiscal sustentavel como politica
publica.

Assim, a regra de ouro visa coibir o financiamento de despesas correntes, ou
seja, de custeio da administragao publica, por meio de receitas de operacoes de
crédito. Disto podemos inferir que as despesas de custeio devem ser financiadas
por meio de receitas correntes, que possuem constancia em sua arrecadagio. Des-
sa forma, ndo se trata de afastamento absoluto do endividamento publico, mas
que ele seja realizado com objetivo especifico de financiar despesas de capital,
prezando pela sustentabilidade das financas publicas.

Assoni Filho et al. (2016) asseveram que essa forma de financiamento por
meio de operacdes de crédito é vidavel quando presentes: i) as condi¢des de geragao
de meios financeiros suficientes ao adimplemento da divida conforme avencada;
ii) a previsibilidade e a sustentabilidade da politica governamental diante de com-
promissos previamente assumidos; e iii) compatibilidade das despesas a serem
realizadas com os recursos provenientes do financiamento.

Dessa maneira, a capacidade de contratacdo de operagoes de crédito passa a
existir quando a Administra¢do Publica pode fazer uso dessa forma de financia-
mento sem que se coloque em estado de insolvéncia, o que justifica a necessidade
de existéncia de regulamentagao dos limites de endividamento publico.

4. DA lUDICIALIZA(;ﬁO DA REGRA DE OURO

Tem-se verificado que, em um ambiente de restrigao fiscal, as questoes rela-
cionadas ao Direito Financeiro acabam por ter maior destaque social, inclusive na
seara judicial.

Sem qualquer pretensio de esgotar o debate, apresentamos um recorte dessa
judicializa¢io, tendo como inicio a apresentacdo de comentarios a respeito do
controle concentrado de constitucionalidade realizado pelo Supremo Tribunal Fe-
deral no ambito da ADI 5.683/R], detalhando alguns pontos da decisdo que se
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acredita serem relevantes e sintetizam o atual momento jurisprudencial a respeito
do tema desse estudo.

Ademais, a titulo de complementagido e apresentacdo de uma perspectiva do
alcance do debate sobre a judicializagao da regra de ouro, apresenta-se topico em
que se ilustram, também dentro de um mero recorte, algumas lides a respeito da
Lei de Responsabilidade Fiscal e da regra de ouro julgadas pela Suprema Corte
brasileira.

41 A ADI5.683/R] e aregrade ouro

Em breves linhas, a A¢ao Direta de Inconstitucionalidade (ADI) tratada nes-
te topico questiona a Lei n. 7529, de 7 de mar¢o de 2017, do Estado do Rio de
Janeiro, que permite utilizacdo de recursos de operacoes de crédito (receita de
capital) para pagamento da folha dos servidores ativos, inativos e pensionistas do
Estado Rio de Janeiro (despesas correntes).

Optou-se por apresentar essa ADI nesse debate em razao de sua decisio tra-
zer varios apontamentos que se revelam representativos do atual entendimento da
Suprema Corte a respeito da regra de ouro.

Na referida ADI, foi concedida medida liminar reputando constitucional a
lei fluminense, cujo objeto era a permissdao do uso das receitas de capital decor-
rentes de operagio de crédito para aplicacdo em despesas correntes, em detrimen-
to da previsdo constitucional diametralmente oposta.

Nessa oportunidade, o Supremo Tribunal Federal (ainda que em julgamento
monocratico) manifestou o entendimento de que a limitagdo do art. 167, III da
CF/88 deve ser observada com os seguintes contornos: sio vedadas as operagoes
de crédito que excedam o montante da despesa de capital, considerando-se este
montante o total da despesa de capital a serem executadas no or¢camento, inde-
pendente do vinculo especifico entre a receita arrecada e a despesa executada.

Apesar de entendermos que a decisdo ndo parece estar em consonancia com
a gestao fiscal responsavel, o posicionamento adotado na decisao da Corte segue
a corrente majoritaria. A Secretaria do Tesouro Nacional, por meio do Manual
de Demonstrativos Fiscais®, também entende que devem ser comparados os mon-
tantes totais de operacdes de crédito com todas as despesas de capital, e ndo o
vinculo direto entre despesas e as fontes de recursos caso a caso, sendo feita a
verifica¢do na Lei Or¢amentaria e ao final do exercicio.

3 Manual dos demonstrativos fiscais. 8. ed., p. 360. Disponivel em: http://www.tesouro.fazenda.

gov.br/mdf.



Aregrade ouro

Porém, observa-se que esse entendimento tem por base a literalidade do art.
32, § 3°da LRF que elucida, para os fins de contratacoes de operagoes de crédito,
que a verificagdo deve ser feita com base no total dos recursos de operacoes de
crédito ingressados e o total das despesas de capital executadas em cada exercicio.
Ainda, o art. 6° da Resolu¢ido do Senado Federal n. 43/2001 estabelece que tam-
bém deve ser verificado o cumprimento do art. 167, III da CF/88 na lei orcamen-
taria, e ndo somente durante a execu¢do do or¢amento.

O objetivo da gestao fiscal responsavel é prezar pelo endividamento publico
sustentavel (como, inclusive, o proprio entendimento esposado pela STN em seu
Manual), ou seja, evitar que o custeio da maquina estatal seja realizado por meio
de empréstimos, possibilitando uma gestao fiscal sustentavel no médio/longo
prazo.

Assim, percebe-se contradi¢cdo tanto do entendimento da STN quanto do
exposto na decisdo. Vejamos que na propria decisio (as pgs. 16, § 30) é apresen-
tado o conceito da regra de ouro, ao tratar do art. 167, I1I, enunciando que “esse
dispositivo cuida da chamada regra de ouro das finangas publicas, segundo a
qual o ente publico ndo deve se endividar mais do que o necessario para realizar
suas despesas de capital”. E segue a decisao dizendo que, por tal regra, “a Cons-
titui¢ao proibe que o Estado financie as suas despesas por meio somente de endi-
vidamento, ou seja, apenas por meio de receitas de operacoes de crédito”.

Com a devida vénia, o presente estudo aponta posicionamento divergente,
pois, se assim desejasse o constituinte, o referido 167, Il da Constituicdo nao
diria “montante que exceda as despesas de capital”. Em outras palavras, a reda-
¢ao da qual se valeu o legislador originario revela cristalino intento no sentido de
vedar a aplicagdo das receitas oriundas de operacdo de crédito nesse sentido.

Conforme o entendimento esposado na cautelar, caso um ente tenha receitas
de operagdes de crédito em que o montante seja igual ao total das despesas de
capital previsto no orcamento, o referido ente estaria desrespeitando a regra de
ouro, o que ndo é verdade, pois o que se proibe é a realiza¢io de operacdes de
crédito que excedam o montante da despesa de capital, nio havendo qualquer
impedimento na execu¢ao em montante igual entre receitas de operagoes de cré-
dito e despesa de capital.

Vejamos: se um ente realiza operacdes de crédito no montante exato da des-
pesa de capital, ele ndo esta excedendo as despesas de capital, estando, portanto
de acordo com a regra de ouro. A titulo de exercicio, imaginemos um pequeno
municipio que contrata operac¢do de crédito para financiar a obra de construcao
de uma ponte. Supondo que nio exista qualquer outra despesa de capital no or-
¢amento do municipio e todo o recurso da operacdo de crédito serd aplicado em
despesa de capital (como ndo poderia deixar de ser...), 0 municipio estaria respei-
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tando a regra de ouro, haja vista que a receita de operacdo de crédito nio excedeu
as despesas de capital.

Poder-se-ia alegar que o entendimento apresentado na referida ADI é de que
a Constitui¢ao proibiria que o Estado fosse financiado exclusivamente por meio
de endividamento, o que nao nos soa razoavel conceber que qualquer ente tenha
apenas receitas de operagoes de crédito financiando suas despesas.

Adiante com a decisdo monocratica da ADI, entendeu-se que o art. 167, X
veda a concessdo de empréstimo para financiamento de despesa de pessoal somen-
te quando a contratacdo se realiza com institui¢ao financeira estatal, nada dizen-
do a Constitui¢do sobre a contratacdo junto as institui¢oes financeiras privadas
para operagdes de crédito para pagamento de pessoal. Ou seja, além de mitigar a
regra de ouro, o entendimento pode levar a uma reserva de mercado para institui-
¢Oes privadas.

No entanto, é importante apontar que o art. 167, X foi incluido no texto
Constitucional por meio da Emenda n. 19/98, visando estabelecer melhor contro-
le sobre os Estados e as institui¢oes financeiras de sua propriedade. Assim, o re-
ferido inciso constitui mais uma normatizagdo para que se evidencie de forma
clara a vedagao de realizagdo de operagoes de crédito para pagamento de despe-
sas com pessoal ativo, inativo e pensionistas (a0 menos no que diz respeito aos
entes subnacionais), principalmente com bancos de propriedade do préprio ente.

Tem-se que a mesma interpretacdo dada ao art. 167, X da CF/88 foi dada ao
art. 35, § 1°, I da LRF, e a vedacdo do dispositivo da LRF é no sentido de que se
proiba a operagdo de crédito com institui¢do estatal, ndo sendo vedada a contra-
tacdo com qualquer outra institui¢do que ndo seja estatal.

Segue trecho da decisdo monocratica:

(...) nada impede que o Estado do Rio de Janeiro realize empréstimos com
institui¢des financeiras privadas para pagamento de despesas correntes
em geral ou, especificamente, de despesas com pessoal ativo, inativo e
pensionista.

Ha que se apontar que o caput do art. 5° da referida lei fluminense estabele-
ce que a operagao de crédito serd quitada com os recursos obtidos com a alienagao
das a¢oes da companhia estadual de agua e esgoto. Porém, é importante destacar-
mos que € vedada a aplicacdo de receitas de capital para custeio de despesas cor-
rentes. Quanto a essa vedagdo, o art. 44 da LRF é arrematador e ndo deixa qual-
quer duvida a respeito:

Art. 44. E vedada a aplicacido da receita de capital derivada da alienacio de
bens e direitos que integram o patrimonio publico para o financiamento de
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despesa corrente, salvo se destinada por lei aos regimes de previdéncia so-
cial, geral e proprio dos servidores publicos (destaque nosso).

Soa claro que receitas de capital (como as alienagdes de bens publicos) niao
podem ser destinadas ao custeio de despesas correntes, haja vista que essas despe-
sas possuem recorréncia, e as receitas de capital sdo receitas pontuais. Pois imagi-
ne-se que determinado ente se utilize da venda de seus iméveis ou veiculos (recei-
tas de capital) para pagamento de pessoal ou inativos, essas receitas possuem um
limitador quantitativo (sdo receitas pontuais, pois quantos bens pertencem ao
ente publico?), enquanto as despesas de custeio permanecerdo recorrentes. Assim,
o gestor solucionaria a emergencial falta de recursos, porém a continuidade das
politicas publicas ficaria severamente prejudicada.

Ressalta-se que a Lei de Responsabilidade Fiscal, como lei complementar
prevista no art. 165, § 9°, I1, possui legitimidade para estabelecer normas de ges-
tdo financeira e patrimonial, o que possibilitaria regulamentar e dispor sobre
controles especificos de endividamento. Destaca-se que, além de clara a redagao
do dispositivo constitucional atribuindo competéncia a LRF para dispor sobre as
finangas publicas, por 6bvio que dispor sobre endividamento nao se limita apenas
ao texto constitucional, por exemplo, o art. 52, VI a IX, em que se atribui ao
Senado Federal dispor sobre limites de endividamento.

Assim, com o devido respeito ao atual entendimento, argumentos como “O
Estado, diante da crise pela qual passa, tem autonomia para definir as medidas
necessarias ao seu enfrentamento” (p. 16 da ADI 5.683-R]) e “(...) que, diante do
grave quadro fiscal do Estado, deve-se realizar um juizo de ponderagdo entre as
regras previstas no art. 167, III e X, que institui limitacdes de carater financeiro-
-orcamentario, e multiplas determinagdes constitucionais de efetivacdo de direi-
tos fundamentais (...)” (p. 17 da ADI 5.683-R]) podem ocasionar a mitigagao as
limitacoes impostas pela Constituicao e pela LRF para conter o endividamento
publico e primar pela gestao fiscal responsavel.

Ainda, caso o argumento no sentido de suposta calamidade financeira seja
considerado permissivo para relativizar as restri¢des fiscais impostas pelas bali-
zas da gestdo fiscal responsavel, deve-se realizar uma analise pormenorizada a
respeito do histérico orcamentario e financeiro do ente para que seja verificada a
situagao extraordindria vivenciada pelo ente publico em questido*.

4 A titulo de subsidio ao debate sobre o que poderia se considerar situacdo extraordindria na

gestdo or¢amentdria e financeira, verificar as Contas de Gestdo do Governo do Rio de Janeiro
nos exercicios de 2007 e no longinquo 2003: “(...) apesar da tendéncia a retomada do cresci-
mento, ainda hd muito que progredir, e que nesse sentido a reestruturacdo das finangas do Es-
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4.2 Aregrade ouro nas lides na Suprema Corte

E importante destacar que a questdo sobre endividamento e legitimidade da
LRF nio se restringe a ADI 5.683°. Como exemplo, a ADI 2.238¢ (pendente de
julgamento de mérito, apesar de tramitar ha 18 anos), em que foi deferida a limi-
nar para que o § 2° do art. 12 da LRF seja interpretado de acordo com o art. 167,
IIT da CF/88, estabelecendo que a limitacdo de operagdes de crédito para aplica-
¢do em despesa de capital € relativizada quando autorizada por lei especifica.

O referido dispositivo questionado na ADI 2.238 estabelece que o “montan-
te previsto para as receitas de operagdes de crédito ndo podera ser superior ao das
despesas de capital constantes do projeto de lei or¢amentaria”. Destaca-se que o
art. 12 estd na Secdo I da LRF, que trata da previsdo e arrecadagao de receitas, e
o caput do referido artigo trata das previsoes de receita, desta forma, seu § 2°
apenas trataria de previsdo, e ndo de arrecadagdo. Assim, o dispositivo ndo pare-
ce padecer de qualquer inconstitucionalidade, pois apenas veda que a administra-
¢do publica elabore sua pe¢a orcamentaria prevendo uma necessidade de opera-
¢do de crédito para financiar suas despesas correntes, o que evidenciaria claro
descompasso na gestao fiscal.

Em outra lide, a ADI 2.250, proposta pelo Governo do Estado de Minas
Gerais em sede de julgamento liminar (destaca-se: julgada ha mais de 15 anos e
pendente de julgamento de mérito), fora indeferido o pedido de suspensdo do art.
35 da LRF, afirmando que o dispositivo esta em plena consonancia com o art.
165, § 9°, II da Constituicao Federal, respeitando o legislador os limites atribui-
dos a lei complementar para dispor sobre as normas de gestao financeira e patri-
monial da administra¢do publica.

tado promovida pelo novo governo a partir de 2007 pode contribuir significativamente para a
consolida¢ido de uma nova trajetoria ascendente” (Conta de Gestdo — RJ — 2007 disponivel em:
https://goo.gl/90XPDW). “(...) foram aprovadas leis estaduais de relevada importancia para o
equilibrio fiscal, além de medidas, pelo lado da despesa, para o rigoroso controle do gasto pu-
blico ajustando-o as efetivas disponibilidades, e pelo lado da arrecadacdo a busca de solu¢ées
de curto prazo para obtengdo de receitas que dessem respostas a situagbes emergenciais e, so-
bretudo, para obtencdo de receitas permanentes que tenham efeitos estruturais para o equili-
brio fiscal do Estado (Contas de Gestao — R] — 2003. Disponivel em: https://goo.gl/50GFVu).
Noticia o Supremo Tribunal Federal que entre outubro de 2000 e setembro de 2010 foram pro-
postas na Corte Suprema contra a Lei de Responsabilidade Fiscal 213 Argui¢des de Descumpri-
mento de Preceito Fundamental (ADPF), 24 A¢oes Declaratérias de Constitucionalidade (ADC)
€ 4.467 A¢oes Diretas de Inconstitucionalidade (ADI). Disponivel em: https://goo.gl/hk8hyZ.

¢ Que tramita com as seguintes ADIs apensadas: 2.256, 2.241, 2.261 e 2.365.
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Ha também a ACO 2.981, que, em sede de tutela antecipada, validou os Ter-
mos de Compromisso entre Unido e Governo do Rio de Janeiro no ambito da Lei
Complementar 159/2017, que contém em seu art. 9°, § 4°, dispensa as limitagoes
da LRF em relagao as operagoes de crédito para os entes que aderirem ao refinan-
ciamento de dividas com a Unido.

Importante licdo traz o parecer da Procuradoria-Geral da Republica nos
autos da ACO 2.981:

(...) ndo se pode ter como solu¢do um arremedo de medida que importe em
desconsiderar um conjunto de regras constitucionais, especialmente se o
motivo da crise financeira atual ndo decorre de uma calamidade natural ou
de fatores externos e independentes da administrac¢ao estadual, mas, sim, de
um conjunto de medidas equivocadas praticadas no passado recente.

Conforme exposto, verifica-se que a LRF vem sendo questionada desde
quando promulgada, e que atualmente as decisdes sdo no sentido de flexibilizar as
suas balizas, o que poderia acarretar em relativizagao da gestao fiscal responsavel.

Pode-se verificar nos topicos anteriores que a regra de ouro tem sido compre-
endida no sentido de que é possivel sua flexibiliza¢do, sendo permissiva a aplica-
¢ao de receitas de operagoes de crédito em despesas correntes quanto autorizada
por lei especifica.

A seguir, propde-se a analise da regra de ouro sob uma perspectiva em que
o atual ordenamento nio comportaria essa flexibilizag¢ao, pois ha que se observar
as peculiaridades do processo legislativo, bem como sugerir uma analise mais
acurada dos dispositivos legais e constitucionais que delimitam a regra de ouro.

5. DO PROCESSO LEGISLATIVO E A REGRA DE OURO

Neste ponto, apresenta-se breve discussao a respeito do processo legislativo
de autorizacdo de operacdes de crédito, pois no atual ordenamento juridico as
operagoes de crédito podem ser autorizadas tanto na lei orcamentaria (art. 165, §
8°) quanto por lei especifica, nos moldes do art. 167, 111, sendo relevante destacar
a existéncia de diferenca no processo legislativo de autorizagdo da operagdo de
crédito.

A autorizacdo do art. 165, § 8° (autorizagdo para contratagdo de operagio
de crédito na lei orcamentaria) possui processo legislativo peculiar, inclusive com
rito especifico previsto no regimento comum do Congresso Nacional. Diferente-
mente da autorizagdo prevista no art. 167, I1I, que prevé apenas como requisito a
aprovacgao pelo Poder Legislativo por maioria absoluta, sem regime de tramitagao
especifico.
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Dessa forma, ndo poderiamos conceber que o constituinte dispensaria pro-
cesso legislativo mais simplificado para tramitagdo de lei que autorize operagoes
de crédito para financiamento de despesas correntes, haja vista estar presente
uma situacdo favoravel ao endividamento e que pode trazer indicios de fragilida-
de financeira da administragio publica.

5.1 Da vedagao constitucional e legal ao financiamento de despesas
correntes por meio de operagoes de crédito

Passamos a analisar os dispositivos constitucionais e legais que balizam a res-
tri¢do ao endividamento publico para financiamento de despesas correntes.

Naio ha como prosseguir nessa discussao sem perpassar pela andlise literal
do art. 167, III da Constitui¢ao Federal, no qual se pode verificar duas situacoes
distintas previstas no referido disposto constitucional. Em sua primeira parte, o
dispositivo trata da vedacdo a realiza¢do (execugdo) de receita de operaciao de
crédito em montante superior ao da despesa de capital. No entanto, o constituin-
te ressalvou que, caso durante o exercicio sejam autorizadas novas operagdes de
crédito (créditos adicionais, logicamente, s6 podem ser abertos durante a execu-
¢do do orcamento), podera ser realizada uma receita de capital que seja superior
a despesa de capital prevista no montante do or¢amento, pois, com a nova auto-
rizacdo, aumentou-se o valor da despesa de capital a ser financiada por meio de
operagoes de crédito.

Exemplificamos: existe na lei or¢amentaria de determinado ente publico a
previsio de R$ 100 de operacio de crédito para financiar uma despesa de capital
no mesmo montante de R$ 100. Durante o exercicio, é autorizada a contratacdao
de mais R$ 100 de receitas de operagdo de crédito em contrapartida aos R$ 100
de despesa de capital.

Dessa forma, ha previsio no or¢camento do montante de R$ 100, porém,
durante a execugdo, o ente realizarda R$ 200 de operagio de crédito, pois foi au-
torizado crédito adicional para nova operagio de crédito. Portanto, é importante
a ressalva da realizacdo das operacdes de crédito prevista no art. 167, II1. Pois,
caso nao houvesse a ressalva, ndo poderia o ente contratar e realizar empréstimo
durante o exercicio, pois a receita de capital decorrente da operac¢ao de crédito
seria superior ao montante da despesa de capital a ser realizada por meio da re-
ceita de operagao de crédito previamente autorizada no or¢amento.

Caso o constituinte mantivesse apenas a primeira parte do inciso III do art.
167 (sdo vedadas “a realizacdo de operacgoes de créditos que excedam o montante
das despesas de capital”), restaria vedada a possibilidade de contratacbes durante
a execu¢do do or¢amento, pois a realizacdo de operagoes de crédito somente co-
briria as despesas de capital previstas no or¢amento, pois é vedado que operagoes
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de crédito financiem as despesas correntes. Lembrando que a primeira parte do
referido inciso III fala de realizacio, e nao de autorizacio. Por 6bvio, realizagio é
ato posterior a autorizagao.

Mas a Constitui¢do ndo permite que a lei orcamentaria autorize operagao de
crédito e que a lei pode autorizar operagdes de crédito para financiamento de
despesas correntes, conforme o art. 167, II1?

Nesse ponto, é preciso confrontar o artigo 165, § 8° com o art. 167, Il em
alguns pontos. Tem-se que o art. 165, § 8° estabelece que a lei or¢amentaria pode
conter autoriza¢ao para contratacao de operacdes de crédito. Portanto, autoriza-
¢do para contratacao de crédito ndo € aprovagido de crédito suplementar ou espe-
cial com finalidade precisa conforme o art. 167, III, mas tao somente a autoriza-
¢ao para que o ente contrate determinada operagao de crédito junto a institui¢ao
financeira. Ademais, a autorizacdo prevista no art. 167, III prevé a necessidade
de que a lei seja aprovada por quorum legislativo qualificado, ou seja, maioria
absoluta, diferentemente da lei orcamentdria, que prescinde de tal regramento
legislativo.

Por amor ao debate, procederemos a analise conjunta dos arts. 165, § 87,
167, I1I* da CF/88 e 12, § 2°° da LRF. Ainda que houvesse viabilidade juridica de
autorizagao legislativa para permitir a aplica¢do de receitas de operagao de crédi-
to em despesas correntes, a lei or¢amentdria nao poderia realizar a referida previ-
sdo, haja vista a necessidade de lei especifica autorizando a abertura de crédito
adicional suplementar ou especial aprovada por quérum qualificado.

Ademais, ndo se poderia alegar que o crédito orcamentario previsto na ope-
ragao de crédito autorizada na Lei Orcamentaria é genérico, pois, conforme o art.
5°, § 4° da LRF, veda-se consignagao na lei or¢amentaria de crédito com finalida-
de imprecisa. Portanto, estaria devidamente evidenciada no or¢camento a despesa
que se visa financiar por meio da operacdo de crédito.

Assim, por que a aplica¢do de recursos provenientes de operagdes de crédito
em despesas correntes seria permitida quando autorizada por lei ordinaria (art.

7 “Art. 165. § 8° A lei orcamentdaria anual ndo contera dispositivo estranho a previsio da receita
e a fixagdo da despesa, ndo se incluindo na proibi¢do a autorizacdo para abertura de créditos
suplementares e contratagdo de operagdes de crédito, ainda que por antecipacdo de receita, nos
termos da lei.”

8 “Art. 167. III — A realizacdo 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.”

% “Art. 12. § 2° O montante previsto para as receitas de operacdes de crédito nao podera ser su-
perior ao das despesas de capital constantes do projeto de lei orcamentdria.”
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167, III) e nao quando da referida autoriza¢do consignada na lei do or¢amento
(art. 165 § 8°), como nas palavras do Min. Carlos Ayres Britto na ADI 4.048-1/DF,
a mais importante lei do ordenamento juridico logo abaixo da Constitui¢ao?

CONSIDERA(;ﬁES FINAIS

De todo o exposto, é evidente que tanto a legislacio que regulamenta o di-
reito financeiro quanto o unissono entendimento doutrindrio caminham no sen-
tido de que a regra de ouro representa instrumento imprescindivel para o equili-
brio das finangas publicas, razdo pela qual qualquer entendimento que vise
flexibilizar a realizacdo responsavel das despesas em contrapartida a receita pode
colocar em risco o erario, que, em ultima analise, atinge o destinatario das poli-
ticas publicas: o cidadio.

Ademais, pelo fato de a constituicdo e gerenciamento da divida publica con-
substanciarem-se em atos de gestdo, os 6rgdos de controle deveriam consignar
maiores esfor¢os nas fiscalizacoes da evolucio da divida publica, tanto na avalia-
¢do de legalidade e legitimidade dos atos de contratagdo quanto na sua execugao
e avaliagdo de resultados (MOUTINHO; LOCHAGIN, 2017).

Dentro dos limites propostos, o presente trabalho objetivou estabelecer um
debate a respeito da restri¢ao ao custeio de despesas correntes por meio de recur-
sos provenientes de operagoes de crédito. Nio se propoe nesse estudo qualquer
rejeicdo de pensamentos divergentes, mas tio somente apresentar uma perspecti-
va distinta, visando suscitar a discussao sobre a possibilidade de uma visao me-
nos flexivel das excecdes da aplicagdo de receitas de operacoes de crédito em
despesas correntes.

Portanto, apresentou-se que a vedac¢do a contratacdo de operacdes de crédito
para financiamento de despesas correntes possui limitagdo constitucional e legal.
Assim, ndo se poderia conceber que despesas de manutencio de custeio, ou seja,
despesas correntes, sejam custeadas com recursos de operacoes de crédito, que
serdo carreados por futuras geracdes, sem que elas colham os beneficios da apli-
cagio desse recurso.

Dessa forma, verifica-se que os recursos de operagdes de crédito devem ser
destinados ao custeio de despesas de capital, que sdo fundamentais para a reali-
zacdo de investimentos, cujos beneficios serdo percebidos em um longo periodo
de tempo.

Ademais, conforme exposto, podemos observar que os limites da gestao fis-
cal, em especifico a regra de ouro, tém recebido entendimentos, inclusive pelo
Supremo Tribunal Federal, sobre a possibilidade de sua flexibilizacao. Assim,
mesmo que as decisdes ainda sejam de cardter monocratico e liminar, suscitam o
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debate em razdo de que podem se tornar precedentes que enfraquecam a gestio
fiscal responsavel.

Portanto, nio se rejeita a hipotese de endividamento publico de forma abso-
luta. No entanto, é importante que ele seja realizado como um meio de financia-
mento adequado as diretrizes da gestdo fiscal responsavel e alinhado ao planeja-
mento da Administra¢ao Publica, devendo-se considerar os aspectos fiscais do
ente publico, bem como os beneficios intergeracionais a serem proporcionados
aos cidadios.
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