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Instruir o Projeto de Resolugdo do Senado n° 84 de 2007, que "dispde sobre o
limite global para o montante da divida consolidada da Uniao".
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- RQE 49/2015, Senador Lindbergh Farias
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- PRS 84/2007, Comissao de Assuntos Econdmicos (CAE)
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SENADO FEDERAL .
Gabinete do Senador JOSE SERRA

PARECER N° , DE 2015

Da COMISSAO DE ASSUNTOS ECONOMICOS,
sobre a Emenda n°® 1 de Plenéario ao Projeto de Resolugdo
n°® 84, de 2007, originario da Mensagem n° 154, de 2000
(n° 1.069, de 2000, na origem), da Presidéncia da
Republica, que encaminha ao Senado Federal proposta
de limites globais para o montante da divida consolidada
da Unido.

RELATOR: Senador JOSE SERRA

I - RELATORIO

Em atendimento ao disposto no art. 30 da Lei Complementar n° 101,
de 4 de maio de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF), que estabelece
normas de finangas publicas voltadas para a responsabilidade na gestao fiscal e
da outras providéncias, o entdo Presidente Fernando Henrique Cardoso
encaminhou ao Senado Federal a Mensagem n° 154, de 3 de agosto de 2000 (n°
1.069, de 2000, na origem), com duas propostas de limites globais para os
montantes das dividas consolidadas dos entes que constituem a Republica
Federativa do Brasil: uma para a Unido e outra para os Estados, o Distrito Federal
¢ 0os Municipios.

Em 18 de outubro de 2000, a Presidéncia desta Casa determinou a
autuagao das duas propostas em processos autonomos, atribuindo-se a designacao
de Mensagem n° 154, de 2000, a proposta relativa a Unido, e de Mensagem n°
154-A, de 2000, a referente aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios,
com o posterior encaminhamento de ambas ao exame da Comissdao de Assuntos
Economicos (CAE).
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A Mensagem n° 154-A, de 2000, aprovada em 20 de dezembro de
2001, transformou-se na Resolugdo do Senado Federal n° 40, de 2001, que dispoe
sobre os limites globais para o montante da divida publica consolidada e da
divida publica mobilidria dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, em
atendimento ao disposto no art. 52, VI e IX, da Constitui¢do Federal.

Ficou pendente a edi¢do de resolucao sobre as dividas consolidada e
mobilidria da Unido. A Mensagem n° 154, de 2000, terminou dando origem ao
Projeto de Resolugdo n° 84, de 2007, decorrente da aprovagdo de parecer no
ambito da Comissdo de Assuntos Econdmicos.

Foi apresentada pelo Senador Arthur Virgilio, no dia 17 de dezembro
de 2007, a Emenda n°® 1 de Plenario, motivando o retorno do PRS n° 84, de 2007,
a Comissao de Assuntos Econdmicos, para andlise do conteido da referida
emenda.

No entanto, o PRS foi arquivado ao final da ultima Legislatura sem
que a CAE apreciasse o mérito da emenda citada. Logo que assumi meu mandato
no Senado, apresentei o Requerimento n° 26, de 2015, solicitando o
desarquivamento do referido PRS. Uma vez aprovado o requerimento e retomada
a tramitacdo, a matéria foi enviada a Comissao de Assuntos Econdmicos, onde fui
designado relator da Emenda n° 1 de Plenario.

Em 3 de setembro de 2015 a matéria foi encaminhada, pela
Presidéncia desta Casa, a Comissdo Especial do Desenvolvimento Nacional.
Permaneco como relator da matéria neste novo colegiado.

Tendo em vista que a proposi¢ao e a respectiva emenda foram
apresentadas ha oito anos, faz-se necessaria reanalise integral da matéria. Assim
sendo, valho-me do disposto no § 6° do art. 133 do Regimento Interno do Senado
Federal para reunir a matéria da proposicao principal e da emenda num unico
texto, com os acréscimos e alteracoes que visem o seu aperfeicoamento.

O PRS n° 84, de 2007, fixou limite para a Divida Consolidada
Liquida da Unido em valor equivalente a 3,5 vezes a Receita Corrente Liquida,
com validade imediata a partir da publicagdo da Resolucao que dele se originasse.
Fixou como penalidade para o descumprimento do limite a proibigdo para
contratar novas operagoes de crédito.

SF/15635.35050-00
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A Mensagem n° 154, de 2000, que originou tal Projeto ndo tratava
apenas do limite da divida consolidada, mas também dispunha sobre limites e
condig¢des para as operacdes de crédito e para a concessao de garantias pela Unido.
O relator da matéria, contudo, considerou a proposi¢ao desses outros limites pelo
Poder Executivo como inconstitucional, visto que o art. 52 da Constitui¢do
Federal, incisos VII e VIII, evidencia que a fixagao de tais limites ¢ de iniciativa
do Senado Federal. Somente o limite global de endividamento tem sua iniciativa
atribuida ao Presidente da Republica, nos termos do inciso VI do mesmo
dispositivo constitucional.

Ha, portanto, determinacao constitucional e legal para fixar trés tipos
de limites fiscais para a Unido, que controlariam: (a) o fluxo de novas operagoes
de crédito; (b) o estoque total de garantias concedidas; e (c¢) o estoque da divida.
Os dois primeiros sdo de iniciativa privativa do Senado. O terceiro ¢ de iniciativa
do Presidente da Republica, a quem cabe enviar proposta ao Senado.

Por isso, os limites para concessdo de garantias e contratacdo de
novas operagdes de crédito acabaram sendo fixados pela Resolu¢ao do Senado n°
48, de 2007, em decorréncia de novo projeto, apresentado no ambito do Senado.
Restou pendente a regulamentac¢ao do limite global de endividamento da Unido.

Como a tramitacao do PRS n° 84, de 2007, ndo foi concluida, a Unido
permanece sem um limite maximo para sua divida. Nao obstante a obrigagdo
constitucional e legal para a fixacao desse limite, nada foi feito a esse respeito nos
anos subsequentes. Ja se passaram 27 anos desde a promulga¢ao da Constituicao
e 15 anos desde a publicacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal. E a Unido
continua sem ter um limite global para sua divida.

A Emenda n° 1 de Plendrio, ora relatada, propunha um limite mais
restritivo para a divida da Unido, equiparando-o aquele fixado na Resolucdo n°
40, de 2001, para os Estados. Ou seja, um limite equivalente a duas vezes o valor
da receita corrente liquida. Argumentava o seu autor que deveria ser dado um
tratamento equanime aos entes federados e que, a época, a divida da Unido
oscilava em torno desse limite. Concluia, entdo, que a fixacao de um limite mais
elevado, de 3,5 vezes a receita corrente liquida, como proposto no PRS n° 84, de
2007, estimularia o aumento do endividamento da Uniao.

O presente relatdrio e a correspondente subemenda apresentada em
sua conclusao tém por objetivo sanar a lacuna deixada na legislacdo, finalmente
fixando um limite para a divida consolidada da Unido.

SF/15635.35050-00
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II - ANALISE

No mérito, € preciso notar que a demora em regulamentar o limite de
endividamento da Unido trouxe prejuizos ao pais ao incentivar a lassidao fiscal.
A deterioracdo das contas publicas e as manobras criativas para oculta-la, nos
ultimos anos, sdo, infelizmente, boas amostras a esse respeito. De acordo com
estatisticas do Banco Central, em apenas um ano a divida bruta do governo geral
deu um salto equivalente a oito pontos percentuais do PIB, passando de 55,5%
para 64,6% entre julho de 2014 e julho de 2015! Medido em termos do conceito
de divida consolidada, tal passivo saltou, entre julho de 2014 e julho de 2015, de
4,8 para 5,6 vezes a receita corrente liquida, devendo aproximar de 6 vezes no fim
do ano.

Na explicacdo desse passivo, ¢ preciso incluir o aumento
injustificado dos juros — na magnitude em que aconteceu. Nao ¢ demais lembrar
que os juros: a) geram despesas fiscais; e b) que essas despesas aumentam em R$
15 bilhdes por ano para cada ponto percentual de aumento na Selic. Os aumentos
mais recentes, que nao levaram em conta que vivemos hoje uma situagdo de
dominancia fiscal (em cuja circunstancia o aumento de juros turbina a inflagdo
devido ao aumento dos gastos e diminuicdo das receitas, o que piora 0s
indicadores, gerando inseguranca para os agentes economicos); isso desvaloriza
o cambio e pressiona a inflacao.

Outro custo importante ¢ o decorrente dos elevadissimos swaps
cambiais, operacdes utilizadas pelo Banco Central para segurar a alta do dolar
sem vender reservas. As despesas com swap totalizaram R$ 112,9 bilhoes, entre
janeiro e setembro. O estoque dessas operacdes representa pouco menos de um
ter¢o do valor das reservas cambiais.

O limite proposto contribuird para melhorar as condi¢des de
solvéncia do setor publico a médio e longo prazos, incluindo a redu¢do do custo
de financiamento das politicas publicas, facilitando o controle da inflacdo e
reduzindo as despesas com juros, que subtraem recursos que poderiam financiar
politicas publicas fundamentais ao desenvolvimento da economia e ao bem-estar
da populagdo.

Ao contrario da proposta original contida no PRS n° 84, de 2007, que
fixava limite apenas para a Divida Consolidada Liquida (DCL), propomos que o
limite global de endividamento da Unido seja fixado também em termos da

SF/15635.35050-00
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relagdo entre a divida consolidada (DC) — divida bruta — e a receita corrente
liquida (RCL).

Tal alteragdo se faz necesséria por dois motivos. O primeiro deles
esta na adog¢ao da chamada “contabilidade criativa”, nos ultimos anos, pelo Poder
Executivo. Trata-se de operacdes entre entes publicos (em especial instituigdes
financeiras controladas pela Unido) e o Tesouro com o unico proposito de elevar
o endividamento da Unido para financiar despesas, sem que iSso aparecesse nas
estatisticas de divida liquida.

Tome-se como exemplo os empréstimos feitos pelo Tesouro ao
BNDES. Por se tratar de empréstimos, essas operagdes elevavam a divida bruta
(porque o Tesouro precisava emitir titulos para entregar ao Banco), mas nao
afetavam a divida liquida, pois a0 mesmo tempo em que emitia titulos, o Tesouro
adquiria um crédito contra o BNDES. Tal crédito compensava o aumento da
divida bruta e a divida liquida ndo se alterava.

Ocorre que, dificilmente, o BNDES pagara toda essa divida ao
Tesouro, que, cedo ou tarde, se convertera em aumento de capital do Tesouro no
Banco. Quando isso ocorrer, os créditos do Tesouro junto ao Banco deixardo de
existir ¢ a divida liquida dara um salto. Vé-se, portanto, que a operacao de
empréstimo nada mais ¢ do que um truque para que, durante algum tempo, a
divida liquida fique artificialmente baixa, no intuito de reduzir a transparéncia das
contas publicas, iludir o controle social e ocultar as reais consequéncias da baixa
responsabilidade fiscal.

Além dessas operagdes com o BNDES, o Tesouro Nacional fez
outras negociagdes similares, sempre envolvendo entes publicos, como Banco do
Brasil, Petrobras e Caixa Econdmica Federal. O resultado foi a acumulagdo de
créditos iliquidos pelo Tesouro, que, cedo ou tarde, acabardo sendo baixados e
resultardo em aumento da divida liquida.

Ou seja, a divida bruta crescia e o pais estava efetivamente mais
endividado, mas as estatisticas de divida liquida ndo registravam tal aumento de
passivo. Tornou-se necessario, por isso, impor limites a divida bruta (ou divida
consolidada) e ndo apenas a divida liquida.

O segundo motivo para impormos limite a divida bruta esta nas
obscuras relagdes patrimoniais entre o Tesouro Nacional ¢ o Banco Central.
Observou-se nos ultimos anos uma expressiva elevagao das operagdes de vendas
de titulos publicos pelo Banco Central ao mercado por meio das chamadas
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“operagoes compromissadas”. Como mostrarei adiante, esta parece ser mais uma
forma de maquiar as contas publicas, jogando-se para o Banco Central a tarefa de
financiar a divida publica e, com isso, esconder o fato de que o mercado nao esta
aceitando comprar titulos publicos de longo prazo, e que a divida publica esta
assumindo um perigoso perfil de curto prazo.

Operagdes compromissadas sdo empréstimos tomados pelo Banco
Central junto a institui¢des financeiras com o intuito de reduzir a liquidez da
economia. Sempre que a Autoridade Monetaria julga que ha excesso de meios de
pagamento em circulagdo, ameacando gerar pressdo inflaciondria, ela recolhe
parte da moeda em circulagdo por meio de operagdes compromissadas: toma
dinheiro emprestado do mercado, recolhendo-o ao caixa do Banco Central.

Tais empréstimos sdo feitos por meio de venda de titulos do Tesouro
de propriedade do Banco Central. Essa, contudo, ndo ¢ uma venda definitiva, em
que o comprador do titulo ficara com ele até o seu vencimento, ou até decidir
vendé-lo em mercado. As operagdes compromissadas sdo, em geral, de curto
prazo. O Banco Central vende o titulo a um banco, assumindo o compromisso de
recompra-lo de volta no dia seguinte (ou alguns dias depois).

A operagao ¢ feita em prazo curto justamente porque as condi¢des de
liquidez da economia oscilam muito de um dia para o outro e o0 Banco Central tem
que operar de forma a fazer uma sintonia fina: retira liquidez em um dia; coloca
mais liquidez em outro. Diversos fatores afetam a quantidade de meios de
pagamento circulando na economia. Se, por exemplo, ha um acimulo de reservas
internacionais no Banco Central, h4 expansdo da base monetaria e dos meios de
pagamento, sendo necessario retirar liquidez do sistema. Se, por outro lado, os
bancos aumentam seus depositos voluntarios no Banco Central, passa a faltar
liquidez, e se faz necessario injetar moeda na economia.

Essa ¢ a esséncia da atuag@o do Banco Central: regular a liquidez da
economia com vistas a manter a taxa de juros proxima a meta estabelecida pelo
COPOM. Nos ultimos anos, contudo, tem-se observado um comportamento
atipico nas operagdes compromissadas do Bacen. O natural seria que o saldo
dessas operagdes nao variasse muito em relacdo aos meios de pagamento ou ao
PIB. E, de fato, entre 2002 e 2006 o saldo oscilou em torno de R$ 50 bilhdes.
Porém, a partir de 2006 houve uma disparada e as compromissadas chegaram a
R$ 902 bilhdes em julho de 2015.

O que estaria ocorrendo? Os movimentos de aumento e redugao de
liquidez da economia teriam pendido para o lado da expansao, for¢ando o Banco
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Central a sucessivos esfor¢os de enxugamento da liquidez? De fato, a forte
expansao das reservas internacionais acumuladas ao longo dos ultimos anos
forgou a Autoridade Monetéria a um permanente e crescente esforco de absorcao
de liquidez, por meio de colocacdo de titulos de sua carteira no mercado. Tais
reservas pularam de US$ 85 bilhdes em 2006 para US$ 370,6 bilhoes em agosto
de 2015.

E razoavel, pois, imaginar que tal fonte de expansio da liquidez
sobrepujou todas as forcas de contragdo monetaria, obrigando o Banco Central a
um permanente esforco de enxugamento de liquidez. Essa, contudo, ndo ¢ a
historia completa.

A tendéncia de crescimento das reservas internacionais estacionou
no ano de 2011, quando elas atingiram US$ 352 bilhdes. Desde entdo vém
oscilando em torno de tal valor. Apesar da interrup¢do dessa fonte de expansao
da liquidez, as operagdes compromissadas continuaram crescendo. Em dezembro
de 2011, somavam RS 311 bilhdes, chegando a julho de 2015 em R$ 902 bilhdes:
um salto de 190%!

,

E razoavel supor que outra fonte de pressdo sobre a liquidez da
economia estaria forgando o Banco Central a lancar mao de mais e mais operagdes
compromissadas. E, de fato, essa fonte existe: nos ultimos anos o Tesouro
Nacional ndo rolou integralmente a sua divida vincenda. Sempre que um lote de
papéis vencia, o Tesouro o substituia por uma quantidade menor de novos titulos.
A diferencga era paga em dinheiro aos detentores desses papéis. Isso aumenta a
liquidez da economia e for¢a o Banco Central a atuar, vendendo titulos de sua
carteira.

Por que o Tesouro atuava dessa maneira? Por que ndo “rolava”
integralmente a divida vincenda? Certamente ndo era por excesso de
disponibilidade de caixa ou por estar em confortavel situago financeira. E sabido
que as condi¢des fiscais do Governo Federal tém se deteriorado acentuadamente.
O Tesouro nao rolava integralmente a divida porque ndo aceitava os precos que o
mercado estava disposto a pagar por seus titulos. Tendo em vista a crescente
deterioragdo fiscal, os poupadores s6 aceitam comprar titulos publicos a taxas
mais elevadas, que reflitam o risco representado por um Tesouro fragilizado. Este,
por sua vez, ndo queria sancionar os precos oferecidos pelo mercado e se recusava
a vender a quantidade de titulos necessaria para rolar toda a divida vincenda.

Outra demanda do mercado, ndo sancionada pelo Tesouro, dizia
respeito aos prazos e tipos de titulo. Em situagdo de incerteza e fragilidade fiscal,
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o mercado prefere titulos de prazo curto e vinculados a taxa Selic, pois isso reduz
a incerteza quanto as decisoes futuras do COPOM. Se, por exemplo, um banco
estiver de posse de um titulo prefixado e 0 COPOM aumentar a taxa de juros, o
seu titulo vai perder valor, pois a sua taxa de juros foi definida previamente, e nao
subird junto com o aumento da Selic. Por isso, frente a incertezas e volatilidade
da Selic, o mercado prefere titulos indexados a essa taxa, que sdo as chamadas
LFT. Ou, alternativamente, prefere titulos muito curtos, com vencimento em um
horizonte de tempo para o qual seja possivel ter alguma previsdo do
comportamento da Selic.

Se o Tesouro se render a realidade dos fatos e oferecer ao mercado
exatamente o tipo de titulo que este demanda, as estatisticas da divida ptblica se
deteriorardo. O prazo médio da divida encurtard, o custo médio subira e a
participacao de titulos vinculados a Selic e ao cdmbio aumentard, ao passo que
diminuird a participacdo dos titulos longos prefixados e/ou com juros fixos e
corrigidos pela inflagdo.

Para manter a aparéncia de que a divida publica estava sendo bem
gerida e de que a situacao fiscal estava sob controle, o Tesouro simplesmente
insistia em oferecer titulos diferentes daqueles demandados pelo mercado. Com
1sso, os poupadores pediam taxas elevadas de retorno, que o Tesouro também nao
aceitava. O resultado era que ndo se conseguia vender titulos suficientes para rolar
todos os papéis vincendos. Ao pagar parte dos titulos vincendos em dinheiro, o
Tesouro aumenta a liquidez da economia e for¢a o Banco Central a atuar.

Quando o Banco Central vai a mercado e retira a liquidez vendendo
titulos de sua carteira em operacdes compromissadas de um dia (ou de poucos
dias ou meses), ele faz exatamente o que o mercado quer: oferece titulos de prazo
curtissimo e que rendem a taxa Selic!

Ou seja, embora as estatisticas do Tesouro mostrem uma divida
publica com um perfil de longo prazo e com juros fixos, a realidade ¢ outra.
Parcela elevada da divida publica em poder do mercado tem prazo curtissimo (de
um dia) e taxas flutuando de acordo com a Selic. Mas isso ndo aparece nas contas
do Tesouro, que ndo consideram, em seus demonstrativos, os titulos vendidos pelo
BC ao mercado.

Os dados do Tesouro indicam que, em julho de 2015, a divida
mobiliaria interna em poder do publico (que ndo inclui a carteira do Banco
Central) somava R$ 2,424 trilhdes ao passo que o Banco Central mantinha
operagdes compromissadas da ordem de R$ 902 bilhdes. Se considerarmos que o
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passivo total do Tesouro para com o publico ¢ a soma dos titulos que o publico
detém sob a forma definitiva e sob a forma de operacdes compromissadas, temos
que o passivo total seria de R$ 3,326 trilhdes (2.424 + 902). Ou seja, as operagoes
compromissadas representavam nada menos que 27% de toda a divida mobilidria
interna do Tesouro junto ao publico.

Ha que se considerar, ainda, que a operacionalizacao da transferéncia
dos resultados positivos e negativos do Banco Central ao Tesouro encerra a
possibilidade de expansdo continua da carteira de titulos no ativo do BC, bem
como pode representar um mecanismo oculto de financiamento do Banco Central
ao Tesouro. Isso porque os resultados positivos sdo transferidos do BC para o
Tesouro em dinheiro, aumentando o seu caixa e a sua possibilidade de nao rolar
titulos vincendos. J& os resultados negativos sdo cobertos pelo Tesouro por meio
da emissao de titulos, que sdao entregues ao BC. Isso cria um ciclo em que os
resultados negativos engordam a carteira de titulos do BC, e os positivos
engordam a conta do Tesouro. Tal fato d4 bastante muni¢do ao Tesouro para,
quando desejar, voltar a praticar a rolagem parcial da divida e consequente
indugdo a expansao das compromissadas pelo BC.

Uma forma de conter a capacidade do Banco Central para fazer
operagdes compromissadas € restringir o tamanho maximo da carteira de titulos
da Autoridade Monetaria. Isso pode ser feito indiretamente ao se impor limite a
divida consolidada da Unido.

Tendo em vista que o conceito de divida consolidada inclui os titulos
que estdo em carteira do Banco Central, a fixacdo de um teto para a divida
consolidada for¢ard o Tesouro a escolher entre colocar titulos em mercado ou na
carteira da Autoridade Monetaria. Deixaréa de existir a possibilidade de expansao
descontrolada da carteira do BC, sob pena de se desrespeitar o limite de divida
consolidada.

A execucao das politicas sob responsabilidade do Banco Central nao
sera restringida de forma alguma pelos limites propostos. Haverd, sim, uma
fixagdo de limites globais que incentivardo uma conduta mais austera por parte da
autoridade monetaria, seja nas politicas de cambio, crediticia ou monetaria.

Esta, contudo, ¢ apenas uma trava parcial e indireta no mecanismo
de “terceirizagdo” da rolagem da divida do Tesouro para o Banco Central. E o que
se pode fazer dentro da atribui¢do constitucional do Senado relativa ao controle
da divida da Unido. Anuncio, desde j4, que continuarei trabalhando nesse assunto
em outra proposicao. Buscarei alterar a legislacdo ordinaria que trata da relagao

SF/15635.35050-00



17

10

financeira entre o Tesouro ¢ o Banco Central, com vistas fechar brechas ao
financiamento inflacionario do Tesouro.

Note-se que a opcao por limitar a divida consolidada ¢ plenamente
amparada pela Lei de Responsabilidade Fiscal. Essa lei determina em seu art. 30
que o Senado fixe limite para a divida consolidada. A Lei abre a possibilidade, no
§ 2° do mesmo artigo, de que tal limite seja para a divida liquida. Mas trata-se
apenas de uma opc¢ao dada pelo legislador, e ndo uma obrigagao.

Embora seja fundamental limitar o endividamento da Unido, ¢
preciso ser realista e reconhecer que ndo hd total similaridade entre o
endividamento da Unido e, por exemplo, o dos entes subnacionais, das familias
ou empresas. Estes se endividam basicamente para financiar seus déficits. No caso
da Unido, além do cumprimento dessa fun¢do publica, ha uma tarefa adicional: a
gestdo macroecondmica. Tanto o Tesouro quanto o Banco Central modulam suas
agoes de acordo com a necessidade de estimular ou conter o ritmo de atividade da
economia. O Banco Central deve, ainda, estar atento a situacdes de panico
financeiro, insolvéncia bancaria ou momentos atipicos de alta incerteza nos
mercados monetario e financeiro. Para tanto, precisa dispor de titulos da divida
publica em sua carteira, titulos esses que sao computados na divida consolidada.

Nao se pode, portanto, engessar totalmente a execucdo das politicas
fiscal e monetaria por meio de um limite rigido para a divida consolidada. No caso
dos estados e municipios, por exemplo, o ndo cumprimento dos limites de
endividamento desencadeia punicao severa, que ¢ a proibicao da contratagdo de
novas operagdes de crédito e a suspensdo de transferéncias voluntarias. No caso
da Unido, consideramos perigoso impor esse tipo de punigéo. E preciso, portanto,
calibrar um limite que seja suficiente para o exercicio de politicas fiscal e
monetaria.

A fixacdo de limite muito rigido pode amarrar as maos do Executivo
quando for necessario tomar crédito para expandir a despesa em uma politica
contraciclica. Ou, de outra forma, o Executivo pode buscar a saida para a
proibi¢do ao seu endividamento pressionando o Banco Central a expandir a
emissao monetaria, provocando inflacao.

J4 a limitagdo rigida do tamanho da carteira de titulos do Banco
Central pode, em determinados momentos, deixar a Autoridade Monetaria sem
titulos suficientes para as intervengdes de politica monetaria necessarias ao
cumprimento da meta de inflacdo. Nesse caso, o limite de endividamento estaria
interferindo na execucao da politica monetaria.
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Por outro lado, um limite muito frouxo tornaria a regra indcua.

Um dos motivos para que ndo se tenha fixado, até hoje, o limite de
endividamento da Unido foi, justamente, o temor de se paralisar o governo, em
caso de a divida atingir o limite. Devo dizer, contudo, que esse temor ¢ infundado.
A Lei de Responsabilidade Fiscal contém diversos mecanismos de ajuste do limite
do endividamento que, de forma transparente e democratica, podem ser ajustados
a conjunturas adversas.

Em primeiro lugar, destaco que o Presidente da Republica pode, a
qualquer momento, encaminhar ao Senado Federal uma solicitagao de revisao de
limites (LRF, art. 30, § 6°). Assim, sempre que for necessario ampliar o limite,
havera um claro debate na sociedade acerca dos motivos do crescimento da divida
publica.

Em segundo lugar, em caso de extrapolac¢do do limite, ha um prazo
generoso para que a Unido retorne ao limite: um ano. Exige-se, apenas, que no
primeiro quadrimestre do periodo de ajuste o excedente seja reduzido em 25%. E
verdade que, enquanto estiver excedendo o limite maximo, a Unido ndo podera
fazer novas operagdes de crédito. Mas essa restricdo nao ¢ tdo forte, porque estd
excetuada a rolagem da divida mobiliaria; certamente a mais alta.

Outros mecanismos de ajuste do limite estdo previstos nos arts. 65 e
66 da LRF. O primeiro estabelece que, em caso de calamidade publica, fica
suspenso o cumprimento dos prazos de ajustamento da divida ao limite. Ou seja,
em vez de ter que retornar ao limite no prazo de um ano, a Unido fica liberada
para se manter acima do limite de endividamento enquanto perdurar a situagao de
calamidade publica.

Ja o art. 66 determina a duplicagcdo do prazo de ajuste no caso de o
PIB crescer menos de 1% ao ano. O mesmo art. 66, em seu § 4°, estipula, ainda,
que, em caso de mudanga dréstica na conducao da politica monetaria e cambial,
reconhecida pelo Senado Federal, o prazo de reconducgdo da divida ao limite
podera ser ampliado em até quatro quadrimestres.

Ha, portanto, grande flexibilidade para acomodar as politicas
monetaria e fiscal em caso de extrapolacdo de limite em situacdes de crise
econdmica ou social. Nao ha que se falar em rigidez da regra ou inviabilizagdo da
gestdo macroecondmica.
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Outro ponto importante a ser considerado para a fixacdo dos limites
¢ que o endividamento da Unido encontra-se excessivamente elevado, em
decorréncia da ja comentada politica recente de frouxidao fiscal. Nao podemos
fixar como limite da divida consolidada o montante atual, anomalamente alto.
Também ndo podemos determinar imediata redu¢do da relagcdo entre divida
consolidada e receita corrente liquida, pois nao ¢ factivel reduzir a divida de uma
hora para outra.

Mais do que isso. Os excessos cometidos no passado recente e 0s
descontroles fiscal e monetario deles decorrentes ja deixaram contratados, para os
proximos anos, aumentos substanciais nas dividas consolidada e consolidada
liquida. Proje¢des feitas pela minha assessoria e pela Secretaria do Tesouro
Nacional mostram que a relagao divida — receita ird crescer nos proximos quatro
ou cinco anos, seja porque as perspectivas futuras para o crescimento da economia
e da receita sdo baixas; seja porque os juros incidentes sobre a divida sdo elevados.
Isso significa que a divida consolidada e a divida consolidada liquida, que ora
estdo em, respectivamente, 5,6 e 2.2 vezes a receita corrente liquida,
possivelmente subirdo a 6,9 e 3,5 vezes a receita corrente liquida, em 2017, por
maior que seja o esforgo de ajuste fiscal empreendido pelo Tesouro.

Isso requer a criagdo de mais um mecanismo de flexibilizacdo: a
aceitacdo da elevacdo da divida nos préximos anos, seguida de um processo de
reducdo gradual do limite de endividamento. Por isso, proponho no substitutivo
apresentado ao final deste parecer as seguintes regras:

1 —Reconhecer que ja esta contratado aumento da divida publica para
0s proximos cinco anos e, com isso, fixar um limite mais elevado e temporario
para esse horizonte de tempo. Proponho que nos primeiros anos de vigéncia desta
resolucdo os limites fiquem em 7,1 e 3,8 vezes a receita corrente liquida, para as
dividas consolidada e consolidada liquida, respectivamente.

2 — A partir do sexto ano até o décimo quinto ano havera um periodo
de transi¢do, no qual a divida consolidada da Unido deve ser reduzida do
valor atingido ao final do quinto exercicio financeiro para 4,4 vezes a RCL
ao final do décimo quinto exercicio; de forma similar, a divida consolidada
liquida decrescera do valor atingido ao final do quinto exercicio para 2,2
vezes a RCL ao final do décimo quinto exercicio;

3 - Durante esse periodo de quinze anos, o descumprimento da regra
nao implicard a vedacdo a contratacdo de novas operacgdes de crédito, que ¢
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a puni¢do prevista na LRF para os casos de extrapolacdo do limite de
endividamento;

4 — Sempre que a expectativa de crescimento do PIB em um exercicio
for inferior a 1%, o periodo de transi¢do ficard ampliado em um exercicio;

5 — Havendo, ao longo dos quinze anos de ajustamento do limite, o
descumprimento da trajetoria de ajuste da divida, o Ministro da Fazenda fica
obrigado a publicar carta aberta ao Presidente do Senado, explicando os
motivos do descumprimento e apresentando as providéncias e prazos para
promover o ajuste. Trata-se de mecanismo de transparéncia similar ao
adotado no sistema de metas de inflacdo, no qual o descumprimento da meta
gera a obrigacdo da publicagdo de tal carta;

6 - Em adi¢do a publicagdo dessa carta aberta, o Ministro da Fazenda
comparecera a audiéncia publica na Comissao de Assuntos Econdmicos do
Senado para debater exclusivamente os motivos do descumprimento do
limite;

7 — Nos exercicios em que a expectativa de variagdo do PIB seja
inferior a 1%, o Ministro da Fazenda fica isento da publicagdo da carta aberta
e do comparecimento ao Senado;

8 - Apo6s o periodo de quinze anos de ajuste, os limites ficam fixos
em 4,4 e 2,2 vezes a RCL e passa a valer a puni¢do prevista na LRF, que
consiste, basicamente, na proibicdo de contragdo de operagdes de crédito
enquanto perdurar o excesso de endividamento, mantendo-se todas as regras
de excecdo e flexibilidade contidas naquela Lei, e descritas anteriormente
neste parecer, quais sejam: duplica¢do do prazo de ajuste em caso de baixo
crescimento do PIB, suspensdo do cumprimento do limite em caso de
calamidade publica, ampliacdo do prazo de ajuste em quatro quadrimestres
em caso de mudangas drasticas na condugdo da politica monetaria e cambial.
Ressalte-se, ainda, que a regra de suspensdo do cumprimento dos limites em
caso de calamidade publica também vale para o periodo de transi¢ao.

9 — Exigir do Banco Central a apresentagdo de relatdrio analitico
semestral acerca de suas relagdes financeiras com o Tesouro Nacional, a ser
discutido em reunido conjunta da CAE com a Comissdo de Finangas e
Tributagdo da Camara dos Deputados, no qual sejam enfatizados os fatores
condicionantes da variacdo da carteira de titulos do Banco Central e das
operacdes compromissadas efetuadas pela Autoridade Monetaria.
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Encerro este relatorio enfatizando que a proposta ¢ bastante flexivel,
leva em conta o aumento de divida ja contratado pela politica fiscal
irresponsavel praticada nos ultimos anos, e ndo engessa as politicas fiscal e
monetaria. Nao bastassem as diversas clausulas de escape e o mecanismo de
gradativo ajuste da divida ao limite, ha também a possibilidade de o Poder
Executivo propor a revisao desses limites sempre que julgar oportuno.

O que propomos ¢ maior transparéncia e prestagao de contas acerca
da trajetoria da divida e da sua gestdo. Ja passou da hora de termos uma
trajetoria clara para a divida da Unido. Se tal limite existisse seis anos atras,
dificilmente teria ocorrido uma gestdo tdo inepta e temeraria das finangas
publicas federais como a que testemunhamos nos tltimos anos.

III - VvOTO

o

Em face do exposto, manifestamo-nos pela aprovacio da Emenda n'
1 de Plenario ao PRS n° 84, de 2007, nos termos da seguinte subemenda:

SUBEMENDA N° — CAE
(a0 PRS n° 84, de 2007)

Dispde sobre o limite global para o montante da
divida consolidada da Unido, em atendimento ao
disposto no art. 52, inciso VI, da Constituigcao
Federal e¢ no art. 30, inciso I, da Lei
Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000.

O SENADO FEDERAL resolve:

Art. 1° Subordina-se as normas estabelecidas nesta Resolucao a
divida consolidada da Unido.
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§ 1° Consideram-se, para os fins desta Resolucdo, as seguintes
definicoes:

I — Unido: administragdo direta, fundos, autarquias, fundagdes e
empresas estatais dependentes;

IT — empresa estatal dependente: empresa controlada pela Unido, que
tenha recebido, no exercicio anterior, recursos financeiros de seu controlador
destinados ao pagamento de despesas com pessoal, de custeio em geral ou de
capital, excluidos, neste ultimo caso, aqueles provenientes de aumento de
participacdo aciondria, € tenha, no exercicio corrente, autorizacdo orcamentaria
para recebimento de recursos financeiros com idéntica finalidade;

IIT — divida consolidada: montante total, apurado sem duplicidade,
das obrigagdes financeiras da Unido, inclusive as decorrentes da emissdo de
titulos, assumidas em virtude de leis, contratos, convénios ou tratados, da
realizagdo de operagdes de crédito para amortizacdo em prazo superior a doze
meses, dos precatorios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000 e nao pagos
durante a execugdo do or¢amento em que hajam sido incluidos e das operacdes de
crédito que, embora de prazo inferior a doze meses, tenham constado como
receitas no orcamento;

IV — divida consolidada liquida: divida consolidada deduzidas as
disponibilidades de caixa, as aplicagdes financeiras e os demais haveres
financeiros;

V — expectativa de varia¢ao real anual do Produto Interno Bruto:
mediana da expectativa de mercado para a variacdo real do Produto Interno Bruto
do ano em curso, publicada pelo Banco Central do Brasil, na tltima semana do
més de setembro daquele ano.

§ 2° A divida consolidada ndo inclui as obrigacdes existentes entre a
administracdo direta da Unido e seus respectivos fundos, autarquias, fundagdes e
empresas estatais dependentes ou entre estes, exceto a divida do Tesouro Nacional
na carteira do Banco Central do Brasil.

Art. 2° Entende-se por receita corrente liquida da Unido, para os
efeitos desta Resolugdo, o somatorio das receitas tributarias, de contribuigdes,
patrimoniais, industriais, agropecudrias, de servicos, transferéncias correntes e
outras receitas também correntes, deduzidos:
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I — os valores transferidos aos Estados e Municipios por
determinagdo constitucional ou legal, e as contribuigdes mencionadas na alinea a
do inciso I e no inciso II do art. 195 e no art. 239 da Constituicao;

IT — a contribuigdo dos servidores para o custeio do seu sistema de
previdéncia e assisténcia social e as receitas provenientes da compensagdo
financeira citada no § 9° do art. 201 da Constituicao.

§ 1° Serdo computados no célculo da receita corrente liquida os
valores pagos e recebidos em decorréncia da Lei Complementar n°® 87, de 13 de
setembro de 1996 ¢ do fundo previsto pelo art. 60 do Ato das Disposicoes
Constitucionais Transitorias.

§ 2° A receita corrente liquida sera apurada somando-se as receitas
arrecadadas no més de referéncia € nos onze meses anteriores, excluidas as
duplicidades.

Art. 3° Ao final de um periodo de transicdo, de quinze exercicios
financeiros, contados a partir do exercicio seguinte ao de publicagdo desta
Resolucgao:

I—a divida consolidada ndo podera exceder a quatro inteiros e quatro
décimos vezes a receita corrente liquida; e

IT — a divida consolidada liquida ndo podera exceder a duas vezes e
dois décimos vezes a receita corrente liquida.

§1° Apds o periodo de transi¢do a que se refere o caput, a
inobservancia do limite estabelecido nos incisos I e II sujeitara a Unido as
disposigoes do art. 31 da Lei Complementar n® 101, de 4 de maio de 2000,
observado o disposto nos arts. 65 e 66 daquela Lei Complementar.

§ 2° O periodo de transi¢@o a que se refere o caput sera ampliado em
um exercicio financeiro sempre que expectativa de variacao real anual do Produto
Interno Bruto seja inferior a um por cento.

§ 3° Aplica-se ao periodo de transi¢do o disposto no art. 65 da Lei
Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000.

SF/15635.35050-00
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Art. 4° Durante o periodo de transi¢do a que se refere o art. 3°, serdo
observados os seguintes limites:

I — nos cinco exercicios seguintes ao de publicagdo desta Resolugao:

a) a divida consolidada nd3o poderd exceder a sete inteiros € um
décimo vezes a receita corrente liquida; e

b) a divida consolidada liquida ndo podera exceder a trés inteiros e
oito décimos vezes a receita corrente liquida.

II — do sexto ao décimo quinto exercicio financeiro seguintes ao de
publicacdo desta resolugdo, os limites anuais maximos para a divida consolidada
e para a divida consolidada liquida, como proporcdo da receita corrente liquida,
serdo apurados pela seguinte regra:

a) Apura-se a diferenga a maior entre o valor observado ao final do
exercicio anterior e o limite fixado no caput do art. 3%

b) Divide-se o valor calculado nos termos da alinea a pelo nimero
de anos restantes do periodo de transigao.

§ 1° Para fins de acompanhamento dos limites de que trata o art. 3°,
apods o encerramento do periodo de transi¢ao, as proporgdes entre 0 montante das
dividas consolidada e consolidada liquida e a receita corrente liquida serdo
apuradas a cada quadrimestre civil e consignadas no Relatério de Gestao Fiscal a
que se refere o art. 54 da Lei Complementar n° 101, de 2000;

§ 2° Para fins de acompanhamento dos limites de que trata o inciso
IT deste artigo as propor¢des entre o montante das dividas consolidada e
consolidada liquida e a receita corrente liquida serdo apurados nos meses de
dezembro e registrados no Relatdrio de Gestdo Fiscal a que se refere o art. 54 da
Lei Complementar n° 101, de 2000, em sua edi¢do referente ao terceiro
quadrimestre.

Art. 5° E obrigatoria a divulgagio publica das razdes do
descumprimento dos limites estabelecidos nesta resolucdo, por meio de carta
aberta do Ministro da Fazenda ao Presidente do Senado Federal:

SF/15635.35050-00
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I — durante o periodo de transicdo, sempre que descumpridos os
limites definidos no art. 4°, exceto nos exercicios em que expectativa de variagao
real anual do Produto Interno Bruto seja inferior a um por cento;

II — a qualquer tempo, sempre que o Presidente da Republica
encaminhar ao Senado Federal solicitacdo de majoracao dos limites de que trata
esta Resolugdo, nos termos do art. 30, § 6°, da Lei Complementar n® 101, de 2000.

§ 1° A carta aberta referida no caput deve conter:

I — descrigdo detalhada das causas do descumprimento;

IT — providéncias para assegurar o retorno das dividas consolidada ou
consolidada liquida aos limites estabelecidos nos arts. 3° ou 4°, conforme o caso;
e

IIT — o prazo no qual se espera que as providéncias produzam efeito.

§ 2° O Ministro da Fazenda comparecerd a Comissao de Assuntos
Econdémicos do Senado Federal, em audiéncia publica, sempre que publicar a
carta aberta referida no caput, para debater exclusivamente o seu conteudo.

§ 3° No caso do disposto no inciso I do caput, a carta aberta deve ser
publicada até o dia 31 de marco do exercicio posterior aquele em que ocorreu o
descumprimento do limite.

Art 6° O Presidente da Republica poderd encaminhar ao Senado
Federal solicitagao de revisao dos limites fixados nesta resoluc¢do, nos termos do
art. 30, § 6°, da Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000.

Art. 7° A realizagdo da reunido conjunta a que se refere o art. 5°, §
8°, da Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000, serd precedida pela
publicacdo, pelo Banco Central do Brasil, de relatorio analitico acerca das
relagdes financeiras entre a instituicdo ¢ o Tesouro Nacional, com énfase nos
fatores condicionantes da variagao:

SF/15635.35050-00
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I — da carteira de titulos Tesouro Nacional no ativo do Banco Central
do Brasil;

II — do saldo da conta unica do Tesouro Nacional no Banco Central
do Brasil.

Paragrafo Unico. O relatorio sera encaminhado ao presidente da
Comissdao de Assuntos Econdomicos pelo menos quinze dias antes da data da
reunido a que se refere o caput, devendo ser objeto de andlise pelo Banco Central
do Brasil na referida reunido.

Art. 8° Esta Resolucdo entra em vigor na data da sua publicacdo.

Sala da Comissao,

, Presidente

, Relator

SF/15635.35050-00
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EMENDA DE PLENARIO N° 7

PROJETO DE RESOLUGAO N° 84, DE 2007

Dispée sobre o limite global para o
montante da divida consolidada da
Unido.

Dé-se ao artigo 3° do PRS 84, de 2007, a seguinte redagao:

“Art. 3° A divida consolidada liquida da Unido, a partir do
encerramento do ano de publicagdo desta Resolugdo, ndo podera
exceder o limite estabelecido no inciso | do artigo 3° da Resolugdo n°
40, de 2001, do Senado Federal".

JUSTIFICATIVA

A proposta de limitagdo do endividamento da Uni&o foi enviada
ao Congresso Nacional no ano de 2000. Tinha como objetivo,
principalmente, complementar a Lei de Responsabilidade Fiscal que
estabelecia, no seu inicio, limites para o endividamento apenas de
Estados e Municipios.

O limite estabelecido na proposta, de 3,5 vezes a receita
corrente liquida, talvez até fizesse algum sentido naquele momento.
No entanto, como a propria justificativa do PRS indica, a relagao entre
a receita e a divida, nos Ultimos cinco anos, girou em torno de 2 vezes.

O limite de 3,5 vezes, da forma como esta proposto no PRS 84,
de 2007, é demasiado alto, consistindo numa verdadeira autorizagéo
para o governo gastar e endividar-se.

Assim, um projeto condizente com as atuais condigbes pelas
quais tem passado a economia brasileira deve ser mais severo.
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Portanto, esta emenda propde algo muito simples: equiparar o limite
da Unido ao dos Estados, ou seja, 2 vezes a receita corrente liquida,
como ja estabelece a Resolugdo n°® 40, de 2001. Essa proposta
respeitaria, inclusive, o principio da isonomia federativa.

Lembro, finalmente, que, no caso de excesso, como existe hoje,
a propria Lei de Responsabilidade Fiscal ja da um prazo para
adaptagdo. Também lembro que a mesma Lei contempla ao menos 4
casos de excegdes e flexibilidades, em situagbes excepcionais, para
adiar o atendimento do limite.

Sala das Sessdes, dezembro de 2007.

Lol o

Senador ARTHUR VIRGILIO
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PARECER
N2 1.188, DE 2007

Da COMISSAO DE ASSUNTOS ECONOMICOS, sobre a
Mensagem n2 154, de 2000 (n2 1.069/2000, na origem), da
Presidéncia da Repiblica, que encaminha ao Senado Federal
proposta de limites globais para o montante da divida

consolidada da Unido

RELATOR: Senador ROMERO JUCA
- RELATORIO

Em atendimento ao disposto no art. 30 da Lei Complementar
n° 101, de 4 de maio de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF), que
estabelece normas de finangas publicas voltadas para a responsabilidade na
gestdo fiscal e da outras providéncias, o Presidente da Republica encaminhou
ao Senado Federal a Mensagem n° 154, de 3 de agosto de 2000 (n° 1.069, de
2000, na origem), com duas propostas de limites globais para os montantes das
dividas consolidadas dos entes que constituem a Republica Federativa do Brasil:
uma para a Unido e outra para os Estados, o Distrito Federal ¢ os Municipios.

Em 18 de outubro de 2000, a Presidéncia desta Casa determinou a
autuagdo das duas propostas em processos autdnomos, atribuindo-se a
designacdo de Mensagem n° 154, de 2000, a proposta relativa 2 Unifo, e de
Mensagem n° 154-A, de 2000, 4 referente aos Estados, ao Distrito Federal e aos
Municipios, com o posterior encaminhamento de ambas ao exame da Comissdo
de Assuntos Econdmicos (CAE).
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A Mensagem n° 154-A, de 2000, aprovada em 20 de dezembro de
2001, transformou-se na Resolugdo do Senado Federal n® 40, de 2001, que
dispbe sobre os limites globais para o montante da divida publica consolidada e
da divida publica mobilidria dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios,
em atendimento ao disposto no art. 52, VI e IX, da Constitui¢do Federal. Em
seguida, aprovou-se, por iniciativa da CAE, mas tendo como base a proposta
enviada pelo Governo Federal, a Resolugdo n° 43, de 2001, que dispde sobre as
operagdes de crédito interno e externo dos Estados, do Digtrito Federal e dos
Municipios, inclusive concessdo de garantias, seuHimi}Ls e condicbes de
autorizagdo, e da outras providéncias.

O presente relatério refere-se a Mensagem n° 154, de 2000. A

matéria continua a tramitar, nos termos dos incisos do art. 332 do Regimento

Interno e do Ato n® 97, de 2002, do Presidente do Senado Federal. Em 13 de
jutho de 2007, fui designado para atuar como relator.

A Mensagem ¢ integrada pelos seguintes documentos:

a) Exposi¢do de Motivos Interministerial n® 177/MP/MF, de 3 de
agosto de 2000, dos Ministros de Estado do Planejamento,
Orgamento e Gestdo, e da Fazenda,

b) proposta de Ilimites giobais para o montante da divida
consolidada da Unido, de que trata o inciso [ do art. 30 da LRF;

c) texto sobre a metodologia de céalculo do resultado fiscal dos
entes da Federagdo;

d) Aviso n°® 72/MP, de 18 de agoste de 2000, encaminhando
retificagdo da proposta de limites globais para o montante da

divida consolidada da Unido.

A proposta de limites globais para o montante da divida
consolidada da Unido é composta por dez artigos, distribuidos em cinco
capitulos. O Capitulo I, que inclui apenas o art. 1°, define os conceitos utilizados
no calculo da divida consolidada. O Capitulo II, também composto de somente
um artigo (art. 2°), fixa o limite da divida consolidada liquida da Unido em trés
vezes a sua receita corrente liquida. O Capitulo III (arts. 3° e 4°) estabelece os
limites e condi¢des para as operagdes de crédito de interesse da Unidio. O
Capitulo IV (arts. 5° e 6°) faz 0 mesmo em relagdio a concesséio de garantias por
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parte da Unifo. O Capitulo V (arts. 7° a 10) dispGe sobre os procedimentos e a
instrugdo dos pedidos de autorizagdo para a contrata¢do de operagdes de créditos
€ a concessdo de garantias por parte da Unido.

Impoe-se notar que a retificagdo enviada em 18 de agosto de 2000
sanou incorre¢do material contida no caput do art. 2° da proposta em comento.
Substituiu-se a expressdo “a divida consolidada liquida da Unifio nfo podera
exceder a trés vezes a receita corrente liquida” pela expressio “a divida
consolidada liquida da Unifo ndo poderd exceder a trés virgula cinco vezes a
receita corrente liquida”. Efetivamente, temos que o novo valor ja constava da
Exposi¢cdo de Motivos n° 177/MP/MF, de 2000, o que reforcajo argumento de
que teria havido um lapso na finalizagdo da docuaérffagé remetida pelo
Governo Federal em 3 de agosto.

11— ANALISFE

E atribuicdo desta Comissdo fixar limites globais para o montante
da divida consolidada da Unido, conforme previsdo contida nos arts. 99, inciso
VI, e 393, inciso [, do Regimento Interno do Senado Federal.

Destaque-se, preliminarmente, que o proposito da Mensagem
n° 154, de 2000, ndo coincide com os documentos a ela anexados, pois a
proposta encaminhada nfo trata apenas do limite da divida consolidada, mas
também dispde sobre limites e condigdes para as operagdes de crédito de
interesse da Unido e para a concessdo de garantias por essa (ltima, e, ainda,
sobre os procedimentos para a instrugdo dos pleitos correspondentes. Assim, a
proposi¢do ora examinada requer uma cuidadosa reflexfo acerca da propria
esséncia da competéneia privativa do Senado Federal de dispor sobre o

endividamento das diversas Unidades da Federago.

O art. 52 da Constitui¢io Federal trata das competéncias privativas
desta Casa no que tange ao endividamento da Unido, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios. Os incisos VI e VII deixam claro que cabe ao Senado
Federal dispor sobre os limites globais para os montantes das dividas
consolidadas dos entes citados, bem como fixar limites globais e condigdes para
as operagdes de crédito externo e interno. Conforme o inciso VIII, o mesmo
ocorre com as concessoes de garantia pela Unido. No entanto, somente no caso
do inciso VI a iniciativa da proposta cabe ao Presidente da Republica.
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O Regimento Interno é ainda mais claro a esse respeito. O referido
art. 393 transcreve as atribuigdes privativas contidas no art. 52 da Constituicdo
Federal e especifica a quem cabe a iniciativa das proposicdes relativas ao
endividamento dos entes federativos, in verbis:

Art, 393. Compete ao Senado:

I - fixar limites globais para o montante da divida consolidada da
Unifo, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios {Const., art. 52,
Vi)

IT - dispor sobre limites globais ¢ condigSes para as operagdes 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 (Const., art. 52, VII);

III — dispor sobre limites e condi¢bes para a concessdo de garantia
da Unido em operagdes de crédito externo e interno (Const., art. 52,

VIID);
IV — estabelecer limites globais ¢ condi?@uara montante da

divida mobiliaria dos Estados, do Distrito Btderal e {lps Municipios
(Const., art. 52, IX).

Pardgrafo unico. As decisdes do Senado quanto ao disposto neste
artigo terfio forma de resolucio tomada por iniciativa:
I — da Comissio de Assuntos Econdmicos, nos casos dos incisos 11,

Il e IV, do caput;
Il -da Comissdo de Assuntos Econdmicos, por proposta do

Presidente da Republica, no caso do inciso I do caput. [Grifos nossos.)

O art. 30, inciso I, da LRF, entretanto, determina que:

Art. 30. No prazo de noventa dias apos a publicagdo desta Lei

Complementar, o Presidente da Republica submetera ao:

I — Senado Federal: proposta de limites globais para o montante da
divida consolidada da Unifo, Estados ¢ Municipios, cumprindo o que
estabelece 0 inciso VI do art, 52 da Constitui¢fio, bem como de limites ¢
condigGes relativos aos incisos VII, VIII ¢ IX do mesmo artigo;

Entendemos que a alus@o aos incisos VII a IX € inconstitucional,
por contrariar expressamente o que dispde a Constituigdo Federal. Dessa forma,
convém que a analise da proposta consubstanciada na Mensagem n° 154, de
2000, atenha-se ao limite global para o montante da divida consolidada. A
aceitagfo de proposigdo de iniciativa do Poder Executivo em matéria de limites
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e condigdes para as operagdes de crédito e para as concessdes de garantia
implica renlincia a competéncia privativa do Senado Federal, o que feriria o
ordenamento constitucional. A norma legal resultante estaria sujeita a
contestagdo perante o Supremo Tribunal Federal.

Assim, concluimos que o projeto de resolugdo a ser por nés
apresentado contemplara somente a parte da proposta do Governo I'ederal que
dispde sobre o limite global do montante da divida consolidada. A parte que
trata de limites e condi¢des para as operagSes de crédito, para a concessdo de
garantias e para a instru¢do dos pleitos sera considerada como mera sugestdo a
esta Comissdo e sera objeto de outro projeto de resolugdo.

Em 2001, o entfo Senador Lucio Alcéntara, relator da Mensagem n°
154-A, de 2000, deparou-se com problema semelhante. Naquela ocasifo, como
agora, optou-se por analisar somente a parte relativa aos limites globais para os
montantes das dividas consolidadas e das dividas mobiliarias dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios. Essa analise resultou na ja referida Resolugio

n® 40, de 2001. Os demais aspectos da Mensagem foramgonsojidados no
Projeto de Resolugiio do Senado n® 68, de 2001, de Autgria Senador
supracitado, ¢ convertidos na igualmente mencionada Resglugdo n® 43, de.2001.
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do endividamento puiblico, quais sejam:

a) a utilizacio dos conceitos de divida consolidada ¢ de receita
corrente liquida para a fixa¢do do limite;

b) a adogio de limite compativel com a defini¢do mais abrangente
de ente da Federagfo, incluindo a administragdo direta, as
fundacGes, as autarquias, os fundos e as empresas estatais
dependentes.

Além do mais, o limite proposto contribuiré para a solvéncia do
setor publico, ao sinalizar o firme compromisso do Governo Federal com a
preservagdo do equilibrio de longo prazo das contas publicas. Como lembrado
pelos entdo Ministros de Estado do Planejamento, Orgamento e Gestfio e da
Fazenda na Exposi¢do de Motivos n° 177/MP/MF, de 2000, in verbis:



34

O controle do nivel de endividamento (...) € de extrema importincia para
a sociedade. Niveis excessivos de endividamento geram um comprometimento
de grande parte da receita futura com pagamento do servico da divida, tendo
efeitos perversos sobre a quantidade e qualidade dos servigos publicos
prestados a populagio. Na auséncia de limites, ha um incentivo natural a um
excesso de endividamento na administragio publica, j4 que ndo &,
necessariamente, o administrador que tomou 0s recursos que incorrerid na
obrigagdo de pagar 0 aciéscimo nas despesas financeiras. Dessa forma, este
tipo de contrele externo (...) contribui para uma politica fiscal responsavel.

O limite global de endividamento da Unido, a exemplo do que ja
ocorre com os Estados e os Municipios, sera fixado em termos da relagdo entre a
divida consolidada liquida (DCL) e receita corrente liquida (RCL). Na apuragio
da DCL, serdo deduzidas as disponibilidades de caixa, as aplicagdes financeiras
e outros haveres financeiros. O conceito proposto nio impde rigidez a execugio
da politica monetaria, incluindo a divida liquida do Tesouro Nacional e a divida
mobilidria do Banco Central do Brasil (Bacen) em mercado. Conseqiientemente,
a base monetaria, as reservas internacionais e qualquer outro ativo ou passivo do

No entanto, diferentemente do que acontece com os entes
subnacionais, que t&m até 2016 para atingir os limites fixados na Regplugio n°
40, de 2001, o limite da Unifo passard a vigorar imedjdfdme apos o
encerramento do ano da publicacdo da norma resultanteﬂia/ Mer,(s}agem ora
examinada.

O limite proposto para a Unido (ou seja 3,5 vezes a sua RCL) ¢
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qual, por sua vez, ¢ maior que aquele fixado para os Municipios (ou
seja, 1,2 vezes a RCL). Isso se deve a trés causas. Em primeiro lugar, o Governo
Federal exerce fungdes estranhas aos entes subnacionais, como a execugdo de
politica monetéria. Para executd-la, o Bacen precisa dispor de um volume de
titulos em carteira. Em agosto de 2000, estimava-se que o volume requerido
correspondia de 1,15 vezes a RCL da Unido. Ou seja, 33% do limite
estabelecido seria explicado pela necessidade de execugdo de politica monetaria.

).

o

Em segundo, uma das razdes do maior nivel de endividamento da
Unido ¢ o refinanciamento de dividas de 25 Estados ¢ 180 Municipios. Os
contratos firmados ao abrigo da Lei n° 9.496, de 11 de setembro de 1997, e da
Medida Provisoria n° 2.185-35, de 24 de agosto de 2001, representaram o
refinanciamento por trinta anos de dividas estaduais e municipais. Como as
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taxas de juros pagas sobre as dividas renegociadas tendem a ser menores que o
custo de captagdo da Unido, ha um subsidio aos Estados e Municipios,
aumentando a divida liquida da Unido a medida que seu passivo cresce a uma
taxa maior que seu ativo.

Em terceiro, € preciso levar em considera¢io as diferengas na base
tributdrias de cada nivel de governo. Quanto maior for o potencial de
arrecadagdo de uma dada esfera, maior serd o nivel de endividamento que essa
esfera podera sustentar. Ncsse particular, a experiéncia histérica mostra que a
base tributdria e o potencial de arrecadagido do Governo Federal é maior, o que
justifica um major limite para a sua DCL.

A evolugdo historica da relacio entre a DCL e a RCL da Unido,
discriminada na tabela a seguir, demonstra a pertinéncia de um limite igual a 3,5
vezes a RCL, especialmente em face do observado nos exercicios de 2001 e
2002. Concretamente, no 2° quadrimestre de 2001, a relagio enfocada atingiu o
valor 3,41 — apenas alguns centésimos abaixo do limite proposto. Enquanto a
DCL alcangou R$ 544,3 bilhoes, a RCL foi de apenas R$ 159,6 bilhdes —
aumentos de 16,7% e 5,6%, respectivamente, em relagdo ao trimestre anterior.
Como explicagéio para esse comportamento lemos, por exemplo, 4 emissdo de
titulos do Tesouro Nacional para compor a carteira a ser usada pelo Bacen para

- L . o
fins de politica monetéria, uma vez que essa autarquia, por determinagiio da

taria, uma vez
rar gjue o ano
nceifo, o que

[¢]

LRF, deixou de poder emitir titulos proprios. Ademais, cabe |
de 2002 foi um ano marcado por fortes tensdes no merca
resultou na elevagao do custo de financiamento da divida p
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(DCL ¢ RCL em R$ bilhbes)
Periodo DCL RCL DCL/RCL
(A) (B) (A/B)

3° quadrimestre de 2000 . 42004 |45 f o 296
1° quadrimestre de 2001 466,47 151,20 3,09

2° quadrimestre de 2001 544,26 159,63 3,41

3° quadrimestre de 2001 54522 | 167,74 | 3,25

1¢ quadrimestre de 2002 541,79 180,33 3,00

2° quadrimestre de 2002 579,74 189,63 3,06

3° quadrimestre de 2002 633,86 201,93 _ 314
1° quadrimestre de 2003 572,29 212,19 2,70

2° quadrimestre de 2003 617,94 217,67 2,84

3° quadrimestre de 2003 615,20 22492 1 2,14
1° quadrimestre de 2004 618,62 233.55 2.65

2° quadrimestre de 2004 621,53 249,12 2,49

3° quadrimestre de 2004 623,66 264,35 2,36
1° quadrimestre de 2005 619,57 280,59 2,21

2° quadrimestre de 2005 641,29 293,14 2,19

3° quadrimesire de 2003 667,05 130302 | 220

1? quadrimestre de 2004 676,88 320,91 2,11

2° quadrimestre de 2006 702,86 334,60 2,10

3° quadrimestre de 2006 727,32 | 34473 | 211
1° quadrimestre de 2007 745,96 357,36 2,00

2° quadrimestre de 2007 765,49 362,61 2,11

Fonte: Relatdrios de Gestdo Fiscal da Unidio, diversos quadrimestres.

Os cinco ultimos exercicios, a seu tempo, sdo um testemunho do

ciclo virtuoso pelo qual tem passado a economia brasileira, em geral, e as
finangas piblicas federais, em particular. Entre o 1° quadrimestre de 2003 e o0 2°
quadrimestre de 2007, tivemos, contra um aumento nominal de 33,8% na DCL
(de R$ 572,3 bilhdes para R$ 765,5 bilhdes), uma elevagio de 70,1% da RCL
(de R$ 212,2 bilhdes para R$ 362,6 bilhdes), o que permitiu que a relacdo entre

a DCL e a RCL caisse para o atual valor de 2,11.

De qualquer maneira, os eventos de 2001 e 2002, embora
singulares, comprovam a necessidade de que o Governo Federal disponha de
uma folga para poder fazer frente as suas multiplas obriga¢®es e aos vérios
riscos com que se defronta nos cendrios doméstico e internacional.

Em termos de técnica legislativa, tivemos o cuidado, no projeto de
resolugdo a ser apresentado, de aproxima-lo, tanto quanto possivel, ao teor de
normas equivalentes desta Casa, em especial da Resolugio n° 40, de 2001.
Trata-se de uma consisténcia normativa que julgamos sumamente importante.
Ante essa preocupacdo, introduzimos na minuta enviada pelo Governo Federal
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art. 2° contendo a defini¢do da RCL, em estrita consonéncia com o que dispde o
art. 2°, inciso IV, alineas a e ¢, e §§ 1° e 3°, da LRF. Também jriCluimfds art. 4°
vedando a contratagdo de novas operacbes de crédito sempre /queja Unido
ultrapassar o limite estipulado e art. 5° estipulando a clausula de géncla

III-VOTO

Em face do exposto, manifestdmo-n pfovacdo da

Mensagem n°154, de 2000, nos termos do seguinte:

PROJETO DE RESOLUCAOQO N° 84, DE 2007

Dispée sobre o limite global para o montante da
divida consolidada da Unido.

O SENADO FEDERAL resolve:

Art. 1° Subordina-se as normas estabelecidas nesta Resolugio a
divida consolidada da Unido.

§ 1° Consideram-se, para os fins desta Resolugdo, as seguintes
defini¢des:

I —Unido: a respectiva administragdo direta, os fundos, as
autarquias, as fundagdes e as empresas estatais dependentes;
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II — empresa estatal dependente: empresa controlada pela Unido,
que tenha recebido, no exercicio anterior, recursos financeiros de seu
controlador destinados ao pagamento de despesas com pessoal, de custeio em
geral ou de capital, excluidos, neste ultimo caso, aqueles provenientes de
aumento de participagfio acionaria, e tenha, no exercicio corrente, autorizaggo
orgamentdria para recebimento de recursos financeiros com idéntica finalidade;

III — divida consolidada: montante total, apurado sem duplicidade,
das obrigagdes financeiras da Unido, inclusive as decorrentes da emissdo de
titulos, assumidas em virtude de leis, contratos, convénios ou tratados, da
realizacdo de operagdes de crédito para amortizacdo em prazo superior a doze
meses, dos precatorios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000 ¢ ndo
pagos durante a execugdo do orcamento em que hajam sido incluidos e das
operagdes de crédito que, embora de prazo inferior a doze meses, tenham
constado como receitas no orgamento; e

IV —divida consolidada liquida: divida consolidada dedyzidas as
disponibilidades de caixa, as apiicagoes financeiras e os gdemaig haveres
financeiros.

§ 2° Das obrigagdes financeiras do Banco Central do Brasil,
somente serdo incluidas na divida consolidada da Unido aquelas decorrentes da
emissdo de titulos de sua responsabilidade no mercado.

§ 3° A divida consolidada ndo inclui as obrigac¢des existentes entre a
Unifio, aqui considerada a administragdo direta, e seus respectivos fundos,
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titulos do Tesouro Nacional na carteira do Banco Central do Brasil.
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Art. 2° Entende-se por receita corrente liquida, para os efeitos desta
Resolugéio, o somatério das receitas tributarias, de contribui¢des, patrimoniais,
industriais, agropecuérias, de servigos, transferéncias correntes e outras receitas
também correntes, deduzidos:

I-o0s wvalores transferidos aos Estados e Municipios por
determinagdo constitucional ou legal, e as contribuigdes mencionadas na alinea
a do inciso I e no inciso II do art. 195 e no art. 239 da Constituigio;
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II — a contribui¢fo dos servidores para o custeio do seu sistema de
previdéncia e assisténcia social e as receitas provenientes da compensacgio
financeira citada no § 9° do art. 201 da Constituicdo.

§ 1° Serdo computados no calculo da receita corrente liquida os
valores pagos e recebidos em decorréncia da Lei Complementar n° 87, de 13 de
setembro de 1996, e do fundo previsto pelo art. 60 do Ato das Disposi¢des

Constitucionais Transitorias.

§ 2° A receita corrente liquida sera apurada somando-se as receitas
arrecadadas no més de referéncia e nos onze meses anteriores, excluidas as
duplicidades.

Art.3° A divida consolidada liquida da Unifio, a partir do
encerramento do ano de publicagfo desta Resolugdo, niio poderd exceder a trés
inteiros e cinco décimos vezes a receita corrente liquida, definida na forma do
art. 2°,

Pardgrafo unico. Para fins de verificagdo do atendimentq ao limite,

a apura¢do do montante da divida consolidada e da receita /o({'raate ljquida sera
efetuada ao final de cada quadrimestre civil.

Art. 4° Caso a Unido ndo cumpra o limite fixado no art. 3° ficara
impedida, enquanto perdurar a irregularidade, de contratar operagdes de crédito.

Art. 5° Esta Resolucio entra em vigor na data da sua publicacdo.

Sala da Comisséo, 4 de dezembro de 2007.

, Presidente

, Relator
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LEGISLAQAO CITADA ANEXADA PELA SECRETARIA-GERAL DA MESA
CONSTITUICAQ DA REPUBLIGA FEDERATIVA DO BRASIL DE 1988

...............................................................................................................................................................

...............................................................................................................................................................

VI - fixar, por proposta do Presidente da Replblica, limites globais para o montante da divida consolidada
da Unidio, dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios;

Vil - dispor sobre limites globais e condigdes para as operagdes de crédito externo e interno da Unido, dos
Estados. do Distrito Federal e dos Municipios, de suas autarquias e demais entidadas controladas peio
Poder Publico federat;

VIIl - dispor scbre limites e condigbes para a concessdo de garantia da Unido em operagBes de crédito
externo e interno;

IX - estabelecer limites globais e condi¢des para o montante da divida mobiliaria dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios;

Art. 195. A seguridade social sera financiada por toda a sociedade, de forma direta e indireta, nos termes
da lei, mediante recursos provenientes dos orgamentos da Unido, dos Estados, do Distrito Federal e dos
Municipios, e das seguintes contribuigdes sociais:

| - do empregador, da empresa e da entidade a ela equiparada na forma da lei, incidentes sobre: (Redagdo
dada pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

a) a folha de saldrios e demais rendimentos do trabalho pagos ou creditados, a qualquer titulo, 2 pessoa
fisica que Ihe preste servigo, mesmo sem vinculo empregaticio; (Incluido pela Emenda_Constitucional n°
20, de 1898)

b) a receita ou o faturamento; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

¢) o lucro; {incluido pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)
il - do trabalhador e dos demais segurados da previdéncia social, n&o incidindo contribuigio sobre
aposentadoria e pensdo concedidas pelo regime geral de previdéncia social de que trata o art. 201;

{Redagao dada pela Emenda Constitucional n°® 20, de 1998)
Art. 201. A previdéncia social sera organizada sob a forma de regime geral, de cardter contributivo e de
fillagao obrigatoria, observados critérios que preservem o equilibrio financeiro e atuarial, e atendera, nos

termos da lei, a: (Redag&o dada pela Emenda Constitucional n° 20, de 1998)

| - cobertura dos eventes de doenga, invalidez, morte e idade avangada; (Redacio dada pela Emenda

Constitucionai n° 20, de 1998)

H - protecdo & maternidade, especialmente a gestante; (Redacio dada pela Emenda Constitucional n° 20,
de 1998)

HI - protegdo ao trabalbador em situagdo de desemprego Involuntério; (Redagdo dada pela Emenda
Constitucional n° 20, de 1998)

IV - salério-familia e auxilio-reclusdo para os dependentes dos segurados de baixa renda; (Redagédo dada
pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

V - pensdo por morte do segurado, homem ou mulher, ao ¢fnjuge ou companheiro e dependentes,
observado o disposto no § 2°. (Redago dada pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

§ 1° E vedada a adog8o de requisitos e critérios difercnciados para a concessao de aposentadoria aos
beneficidrios do regime geral de previdéncia social, ressalvados os casos de atividades exercidas sob
condicbes especials que prejudiquem a salde ou a integridade fisica e quando se tratar de segurados
portadores de deficiéncia, nos termos definidos em lei complementar. (Redacéic dada pela Emenda

Constitucional n® 47, de 2005)

§ 2° Nenhum beneficio que substitua ¢ saldrio de contribuigdo ou o rendimento do trabalho do segurado

tera valor mensal inferior ao salario minimo. (Redacéio dada pela Emenda Constitucional n® 20_de 1998)

§ 3° Todos os saldrios de confribuicdo considerados para o célculo de beneficio serdo devidamente
atuakizados, na forma da lei. (Redacdo dada pela Emenda Constitucional n° 20, de 1998)
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§ 4° E assegurado o reajustamento dos beneficios para preservar-lhes, em caréter permanente, o valor
real, conforme critérios definidos em lei. {Redacao dada pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

§ 5° E vedada a filiagdo ao regime gera! de previdéncia social, na qualidade de segurade facultativo, de
pessoa participante de regime préprio de previdéncia. {Redagdo dada pela Emenda Constitucional n® 20,
de 1998)

§ 6° A gratificacdo natalina dos aposentados e pensionistas tera por base ¢ valor dos proventos do més de
dezembro de cada ano. {Redacéo dada pela Emenda Constitucional n® 20, de 1988)

§ 7° E assegurada aposentadoria no regime geral de previdéncia social, nos termos da lei, obedecidas as
sequintes condicdes: (Redacio dada pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998}

| - trinta e cinco anos de contribuigdo, se homem, e trinta anos de contribuigdo, se mulher; {Incluido dada
pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

Il - sessenta e cinco anos de idade, se homem, e sessenta anos de idade, se mulher, reduzido em cinco
anos o limite para os trabalhadores rurais de ambos os sexos e para 0s que exergam suas atividades em
regime de economia familiar, nestes incluidos o produtor rural, o garimpeiro e o pescador artesanal.
{Incluido dada pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

§ 8° Os requisitos a que se refere ¢ inciso | do paragrafo anterior serdo reduzidos em cinco anos, para o
professor que comprove exclusivamente tempo de efetivo exercicio das fun¢des de magistério na educagao
infantil e no ensino fundamental e médio. (Redac8o dada pela Emenda Constitucional n® 20, de 1998)

§ 9° Para efeito de aposentadoria, € assegurada a contagem reciproca do tempo de contribuicao na
administrag@o publica e na atividade privada, rural e urbana, hipatese em que 0s diversos regimes de
previdéncia social se compensarao financeiramente, segundo critérios estabelecidos em lei. {Incluido dada
pela Emenda Constitucional n°® 20, de 1998)

Art. 239. A arrecadagdo decorrente das contribuiges para o Programa de Integrag@o Social, criado pela
Lel Complementar n® 7, de 7 de setembro de 1970, e para o Programa de Formagao do Patriménio do
Servidor Publico, criado pela Lei Complementar n° 8 de 3 de dezembro de 1970, passa, a partr da
promulgagdo desta Constituigdo, a financiar, nos termos que a lei dispuser, o programa do seguro-
desemprego € 0 abong de que trata o § 3° deste artigo. {Regulamento)

§ 1° - Dos recursos mencionados ne "caput” deste artigo, pelo menos quarenta por cento serdo destinados
a financiar programas de desenvolvimento econdmico, através do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico € Sociai, com critérios de remuneraydo qus lhes preservem o vaior.

§ 2° - Os patrimdnios acumulades do Programa de Integrag@o Social € do Programa de Formagio do
Patriménio do Servidor Pdblico s@o preservados, mantendo-se os critérios de saque nas situagbes
previstas nas leis especificas, com excegao da retirada por motivo de casamento, ficando vedada a
distribuigao da arrecadag@o de que trata o "caput” deste artigo, para depositc nas contas individuais dos
participantes.

o
§ 3° - Acs empregados que percebam de empregadores que contribuem para

Somal ou para o Programa de Formagao do Patrimdnio do Servidor Publico, até dois salarios minimos de
remuneracdo mensal, é assegurado o pagamento de um salario minimo anual, computado neste valor ¢
rendimento das contas individuais, no caso daqueles que ja participavam dos referidos programas, até a
data da promulgag&o desta Constituigéo.

§ 47 - © financiamento do seguro-desemprego receberd uma contribuicio adicional da empresa cujo indice
de rotatividade da forga de trabalhe superar o indice médio da rotatividade do setor, na forma estabelecida
por lei.

Draarama de Inteasracic

rograma de Integragio

TITULO X
ATO DAS DISPOSIGOES CONSTITUCIONAIS TRANSITORIAS

Art. 60. Até o 14° (décimo quarto) ano a partir da promulgagéo desta Emenda Conslitucional, os Estados, o
Distrito Federal e os Municipios destinardo parte dos recursos a que se refere ¢ caput do art. 212 da
Constituigio Federal & manutengdo ¢ desenvolvimento da educagéo basica e a remuneragio condigna dos
trabalhadores da seducaglo, respeitadas as seguintes disposigBes: (RedegBo dada pels Emenda

Constitucional n° 53, de 2006). AeNS4 (vide Medida Proviséria n° 339, de 2006).
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| - a distribuigdo dos recursos e de responsabilidades entre o Distrite Federal, os Estados e seus Municipios
é assegurada mediante a criagdo, no dmbito de cada Estado e do Distrito Federal, de um Fundo de
Manutengdo ¢ Desenvolvimento da Educagio Bésica e de Valorizag8o dos Profissionais da Educagéo -
FUNDEB, de natureza contabil; {Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

Il - os Fundos referidos no inciso | do caput deste artigo serdo constituidos por 20% (vinte por cento) dos
recursos a que se referem os incisos |, Il e lll do art. 155; o inciso 1l do caput do art. 157; os incisos Il, Il e
IV do caput do art. 158; e as alineas a e b do inciso | e ¢ inciso Il do caput do art. 159, todos da
Constituigdo Federal, ¢ distribuidos entre cada Estado e seus Municipios, proporcionalmente ao nimero de
alunos das diversas etapas e modalidades da educagio basica presencial, matriculados nas respectivas
redes, nos respectivos ambitos de atuagio prioritdria estabelecidos nos §§ 2° e 3° do art, 211 da

Constituigdo Federal; {Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

Il - observadas as garantias estabelecidas nos incisos |, {l, lil e IV do caput do art. 208 da Constituigao
Federal ¢ as metas de universalizagao da educagéo basica estabelecidas no Plano Nacional de Educagéo,
a lei dispora sobre: (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

a) a organizag&o dos Fundos, a distiibuigbo proporcional de seus recursos, as diferengas e as ponderagdes
quanto ao valor anual por aluno entre etapas e modalidades da educagio bdsica e tipos de
estabelecimento de ensino; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

b) a forma de célculo do valor anual minimo por aluno; (Incluido pela Emenda Constitucional n°® 53, de

2006},

¢) os percentuais maximos de apropriagae dos recursos dos Fundos pelas diversas etapas e modalidades
da educagado basica, observados os arts. 208 e 214 da Constituigdo Federal, bern como as metas do Plano
Nacional de Educagao; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

d) a fiscalizagdo e o controle dos Fundos; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

e) prazo para fixar, em lei especifica, pisc salarial profissional nacional para os profissionais do magistério
publico da educagéo basica; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

IV - os recursos recebidos a conta dos Fundos instituidas nos termos do inciso | do caput deste artigo serfo
aplicados pelos Estados e Municipios exclusivamente nos respectivos &mbitos de atuacdo prioritaria,
conforme estabelecido nos §§ 2° e 3° do art. 211 da Constituigo Federal; (Inclufdo pela Emenda

Constitucional n° 53, de 2006}.

V - a Unido complementard os recursos dos Fundas a que se refere o inciso [l do caput deste artigo sempre
gue, no Distrito Federal e em cada Estado, o valor por aluno ndo alcangar o minimo definido
nacionalmente, fixado em observancia ao disposto no inciso VIl do caput deste artigo. vedada a utilizacio
dos recursos a que se refere o § 5° do art. 212 da Constituicdo Federal; {Incluido_pela Emenda

Constitucional n® 53, de 20086).

VI - at¢ 10% (dez por cento) da complementagdo da Unido prevista no inciso V do caput deste artigo
podera ser distribuida para os Fundos por meio de programas direcionados para a melhoria da qualidade
da educag&o, na forma da lei a que se refere o inciso 1Nl do caput deste artigo: (Incluido pela Emenda
Constitucional n® 53, de 2006).

VIl - a complementacdo da Unifio de que trata o inciso V do caput deste artigo serd de, no minimo:

{Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).
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a} R$ 2.000.000.000,00 (dois bilhdes de reais), no primeiro ano de vigéncia dos Fundos; {Incluido pela
Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

b) R$ 3.000.000.000,00 (trés bilndes de reais), no segundo ano de vigéncia dos Fundos; (Incluido pela
Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

c) R$ 4.500.000.000,00 (quatro bilhdes e guinhentos milhdes de reais), no terceiro ano de vigéncia dos
Fundos; {incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

d) 10% (dez por cento) do total dos recursos a que se refere o inciso ! do caput deste artigo, a partir do
quartc ano de vigéncia dos Fundos; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53_de 2006).

VIIl - a vinculagdo de recursos a manutengao e desenvolvimente do ensino estabelecida no art. 212 da
Constituicdo Federal suportard, no maximo, 30% ({trinta por cento) da complementagdo da Unido,
considerando-se para os fins deste inciso os valores previstos no inciso Vil do caput deste artigo; (Incluido

pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

IX - os valores a que se referem as alineas a, b, e ¢ do inciso (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53,
de 2006).

VIl do caput deste artigo serdo atualizados, anualmente, a partir da promulgagio desta Emenda
Constitucional, de forma a preservar, em cardter permanente, o valor real da complementagds da Unido;

{Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

X - aplica-se a complementacdo da Unido o disposto no art. 160 da Constituigio Federal; (Incluido pela
Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

Xl - o ndo-cumprimento do disposto nos incisos V e VIl do caput deste artigo importard crime de
responsabilidade da autcridade competente; (Incluida pela Emenda Constitucional n® 53. de 2008).

Xl - proporgdo n&o inferior a 60% (sessenta por cente} de cada Fundo referido no inciso | do caput deste
artign sera destinada ao pagamento dos profissionais do magistério da educagdo basica am efetivo
exercicio. {Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 20086).

§ 1° A Unido, os Estados, o Distrito Federal ¢ os Municipios deverfio assegurar, no financiamento da
educagéo basica, a melhoria da qualidade de ensino, de forma a garantir padric mfnimo definido

nacionalmente, (Redagao dada pela Emenda Constitucional n® 53, de 20086).

§ 2° O valor por aluno do ensino fundamental, no Fundo de cada Estado e do Distrito Federal, ndo poders
ser inferior ao praticado no dmbite do Fundo de Manutengdo & Desenvolvimento do Ensino Fundamental e
de Valorizagde do Magistério - FUNDEF, no ano anterior & vigéncia desta Emenda Constitucional.

(RedagZo dada pela Emenda Constitugional n® §3, de 2006).

§ 3° O valor anual minimo por aluno do ensino fundamental, no &mbito do Fundo de Manutengio e
Desenvolvimento da Educagéo Basica e de Valorizagdo dos Profissionais da Educagio - FUNDEB, n3o
poedera ser inferior ao valor minimo fixado nacionalmente no ano anterior ao da vigéncia desta Emenda
Constitucional. (Redacdo dada pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

§ 4° Para efeito de distribuicio de recursos dos Fundos a que se refere o inciso | do caput deste artigo,
levar-se-4 em conta a fotalidade das matriculas no ensino fundamental e considerar-so-3 para a educagdo
infantil, para o ensino médio e para a educagio de jovens e adultos 1/3 (um tergo} das matriculas no
primeiro ano, 2/3 (dois ter¢os) no segundo ano e sua totalidade a partir do terceiro ano. (Redacido dada

pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).
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§ 5° A porcentagem dos recursos de constituigio dos Fundos, conforme o inciso Il do caput deste artigo,
sera alcangada gradativamente nos primeiros 3 {trés) anos de vigéncia dos Fundos, da seguinte forma:
(Redacio dada pela Emenda Constitucional n® 53, de 20086).

| - no caso dos impostos e transferéncias constantes do inciso (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53,
de 2006).

I do caput do art. 155; do inciso IV do caput do art. 158; e das alineas a e b do inciso | e do inciso 1l do

caput do art. 159 da Constituigao Federal: {Incluido pela Emenda Constituclonal n® 53, de 2006).

a) 16,66% (dezesseis inteiros e sessenta e seis centésimos por cente), no primeiro ano; {Incluido pela
Emenda Constitucional n® £3, de 2006).

b) 18,33% (dezoito inteiros e trinta e trés centésimos por cento), no segundo ano; {Incluido pela Emenda

Constitucionat n® 53, de 2006).

¢) 20% (vinte por cento), a partir do terceiro ang; (Incluido pela Emenda Constitucional n® 53, de 2006).

Il - no caso dos impostos e transferéncias constantes dos incisos | e Ill do caput do art. 155; do inciso Il do
caput do art. 157; e dos incisos Il e Il do caput do art. 158 da Constituicdo Federal: (Incluido pela Emenda
Constitucional n° 53, de 2006).

a) 6,66% (seis inteiros e sessenta e seis centésimos por cento), no primeiro ano; {Incluido pela Emenda
]

Con 'tucioa-al-n" 53, de 2006). —

b) 13,33% (treze inteiros e trinta ¢ trés centésimos por cento), no segundo ane; (incluido pela Emenda
Constitucional n® 53, de 2006).

AY NDS Fosimdon e
W) LU0 \VITIHG P

§ 6° (Revogado). (Redacao dada pela Emenda Constitucional n° 53, de 2006}

§ 7° (Revogado). {Redacdo dada pela Emenda Constitucicnat n® 53, de 2006).

...............................................................................................................................................................

LEI COMPLEMENTAR N° 87, DE 13 DE SETEMBRO DE 1996

Dispde sobre o imposto dos Estados e do Distrito Federal
sobre operagdes relativas & circulagdo de mercadorias e
sobre prestagbes de servigos de transporte interestadual
€ intermunicipal e de comunicagado, e d& outras
providéncias. (LE! KANDIR)

...............................................................................................................................................................

LEVCOMPLEMENTAR N° 101, DE 4 DE MAIO DE 2000.

Estabelece normas de finangas publicas voitadas
Mensagem de veto para a responsabilidade na gestao fiscal e da outras
providéncias.

...............................................................................................................................................................
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Art. 22 Para os efeitos desta Lei Complementar, entende-se como:

! - ente da Federagéo: a Uni&o, cada Estado, ¢ Distrito Federal e cada Municipio;

Il - empresa controlada: seciedade cuja maioria do capital social com direito a voto pertenga, direta ou
indiretamente, a ente da Federagio;

ill - empresa estatai dependente: empresa controlada que receba do ente controlador recursos financeiros
para pagamento de despesas com pessoal ou de custeio em geral ou de capital, excluidos, no ditimo caso,
aqueles provenientes de aumento de participagio acionaria;

IV - receita corrente liquida: somatorio das receitas tributérias, de contribuigdes, patrimoniais, industriais,
agropecudrias, de servigos, transferéncias correntes e outras receitas também correntes, deduzidos:

a) na Uni&o, os valares transferidos aos Estados e Municipios por determinag&o conslitucional ou legal, e
as contribuigdes mencionadas na alinea a do inciso | € no inciso Il do art. 195, e no art. 239 da
Constituigao,

b) nos Estados, as parcelas entregues aos Municipios por determinagéo constitucional;

¢) na Unido, nos Estados e nos Municipios, a contribuicdo dos servidores para o custeio do seu sistema de
previdéncia e assisténcia social e as receitas provenientes da compensagéo financeira citada no § 9 do
art. 201 da Constituigéo.

§ 12 Serdo computados no calculo da receita corrente liquida os valores pagos e recebidos em decorréncia
da Lei Complementar n® 87, de 13 de setembro de 1996, e do fundo previsto pelo art, 60 do Ato das
Disposigdes Constitucionais Transitérias.

§ 2° Nao serdo considerados na receita corrente liquida do Distrito Federal e dos Estados do Amapé e de
Roraima os recursos recebidos da Unido para atendimento das despesas de que trata o inciso V do § 1% do
art. 19.

§ 32 A receita corrente liguida seré apurada somando-se as receitas arrecadadas no més em referéncia e
nos onze anteriores, excluidas as duplicidades.

CAPITULO Il
DO PLANEJAMENTO

Sego |
Do Plano Plurianual

Art. 32 {VETADOQ)
Secdo ll
Da Lei de Diretrizes Orgamentarias

Art, 4% A lei de diretrizes orgamentarias atender4 o disposto no § 22 do art. 165 da Constituigdo e:

I - dispora também sobre:
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a) equilibrio entre receitas ¢ despesas; . . o
b) critérios e forma de limitagdo de empenho, a ser efetivada nas hipéteses previstas na alinea b do inciso
i1 deste artigo, no art, 82 e no inciso 1l do § 12 do art. 31;

c) {(VETADO)

d) (VETADO)

) normas relativas ao controle de custos e 4 avaliagio dos resultados dos programas financiados com

recursos dos orgamentos; _ ‘ o _ _
f) demais condigbes e exigéncias para transferéncias de recursos a entidades publicas e privadas;

Il - (VETADQ)
il - (WVETADO)

§ 1% Integrara o projeto de lei de diretrizes orgamentarias Anexo de Metas Fiscals, em que serdo
estabelecidas metas anuais, em valores correntes e constantes, relativas a receitas, despesas, resultados
nominal e primario e montante da divida publica, para o exercicio a que se referirem e para os dois
seguintes.

§ 29 O Anexo conterd, ainda:
| - avaliagdo do cumprimento das metas relativas ao ano anterior;

Il - demonstrativo das metas anuats, instruido com memaria e metodologia de céleulo que justifiguem os
resuitados pretendidos, comparande-as com as fixadas nos trés exercicios anteriores, e evidenciando a
consisténcia delas com as premissas e os objetivos da politica econdmica nacional:

Il - evolugéo do patriménio Jiquido, tambem nos dltimos trés exercicios, destacando a origem e a aplicagio
dos recursos abtides com a alienago de ativos;

IV - avaliag@e da situagdo financeira e atuarial:

a) dos regimes geral de previdéncia social e préprio dos servidoraes pliblicos e do Fundo de Amparo ao
Trabalhador;
b) dos demais fundos publicos e programas estatais de natureza atuarial;

V - demonstrativo da estimativa e compensagéo da renlncia de receita e da margem de expansdo das
despesas obrigatérias de carater continuado.

§ 3° Alei de diretrizes orgamentdrias contera Anexo de Riscos Fiscais, onde serdo avaliados os passivos
contingentes e outros riscos capazes de afetar as contas piblicas, informando as providéncias a serem
tomadas, caso se concretizem.

§ 4° A mensagem que encaminhar o projeto da Unido apresentara, em anexo especifico, os objetivos das
politicas monetéria, crediticia @ cambial, bem como os pardmetros ¢ as projegdes para seus principais
agregados e variaveis, e ainda as metas de inflagdo, para o exercicio subseqtiente.

L R T T T T T T LD N Hetesesiinerararerananan TP R TR TY PR TR PYS B T T R PP PSR UNY YT T
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Segao Il
Dos Limites da Divida Publica e das Operagdes de Crédito

Art, 30. No prazo de noventa dias apés a publicagdo desta Lei Complementar, o Presidente da Republica
submetera ao:

I - Senado Federal: proposta de limites globais para o montante da divida consolidada da Unido, Estados e
Municipios, cumprindo o que estabelece o inciso VI do art. 52 da Constituigdo, bem como de limites e
condigdes relativos aos incisos VII, VIll e IX do mesmo artigo;

H - Congresse Nacional: projeto de lei que estabelega limites para o montante da divida mobiliaria federat a
que §e4refere o inciso XIV do art. 48 da Constituigho, acompanhado da demonstragdo de sua adequagéio
aos limites fixados para a divida consolidada da Unigo, atendido o disposto ne inciso | do § 12 deste artigo.

§ 12 As propostas referidas nos incisos | e il do caput e suas aiteragbes conteréo:

I - demonstragdo de gue os limites e condigdes guardam coeréncia com as normas estabelecidas nesta Lei
Complementar e com os objetivos da politica fiscal;

tl - estimativas do impacto da aplicagdo dos limites a cada uma das trés esferas de governo;
ll - razdes de eventual proposicao de limites diferenciados por esfera de governo;
IV - metodologia de apuragédo dos resultados primario e nominal.

§ 2% As propostas mencionadas nos incisos | e [1 do caput também poderdo ser apresentadas em termos
de divida liguida, evidenciando a farma e a metodologia de sua apuragdoe.

§ 3%0s limites de que tratam os incisos | e Il do caput serdo fixados em percentual da receita corrente
liquida para cada esfera de governo e aplicados igualmente a todos os entes da Federagdo que a integrem,
constituindo, para cada um deles, limites maximos.

£ 42 Para fins de verificacdo

¢éo do atendiment
efetuada ao final de cada quadrimestre.

§ 5° No prazo previsto no art. 5% o Presidente da Republica enviara ao Senado Federal ou ao Gongresso
Nacional, conforme o caso, proposta de manuteng&o ou alterag8o dos limites e condigdes previstos nos
incisos I e Il do caput.

§ 6° Sempre que alterados os fundamentos das propostas de que trata este artige, em razdo de
instabilidade econémica ou alteragdes nas politicas monetaria ou cambial, o Presidente da Republica
podera encaminhar ao Senado Federal ou ao Congresso Nacional solicitagdo de revisdo dos limites.

§ 7% Os precatérios judiciais ndo pagos durante a execugao do orgamento em que houverem sido incluidos
integram a divida consclidada, para fins de aplicagao dos limites.

...............................................................................................................................................................
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LEI N° 9.496, DE 11 DE SETEMBRO DE 1997,

Estabelece critérios para a consolidagéo, a assungo

u o g e o refinanciamento, pela Unido, da divida publica

Converséo da MPv i 1.560-8. de 1997 mobiliaria e outras que especifica, de
responsabilidade dos Estados e do Distrito Federal.

...............................................................................................................................................................

MEDIDA PROVISORIA N° 2.185-35, DE 24 DE AGOSTO DE 2001.

Estabelece critérics para a consolidagdo, 2 assuncdo e o
refinanciamento, pela Unido, da divida publica mobilidria
e outras que espccifica, de responsabilidade dos
Municipios.

...............................................................................................................................................................

Publicado no Didrio do Senado Federal, de 7/12/2007.

Secretaria Especial de Editoracio e Publicagdes do Senado Federal — Brasiiia - DF

(0S:17432/2007)
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SENADO FEDERAL
Gabinete do Senador JOSE SERRA

PARECER N° , DE 2015

Da COMISSAO ESPECIAL DO
DESENVOLVIMENTO NACIONAL, sobre a Emenda
n°® 1 de Plenério ao Projeto de Resolugdo n° 84, de
2007, originario da Mensagem n° 154, de 2000 (n°
1.069, de 2000, na origem), da Presidéncia da
Republica, que encaminha ao Senado Federal proposta
de limites globais para o montante da divida
consolidada da Unido.

RELATOR: Senador JOSE SERRA

| - RELATORIO

Em atendimento ao disposto no art. 30 da Lei Complementar n°
101, de 4 de maio de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF), que
estabelece normas de finangas publicas voltadas para a responsabilidade na
gestdo fiscal e d& outras providéncias, o entdo Presidente Fernando Henrique
Cardoso encaminhou ao Senado Federal a Mensagem n° 154, de 3 de agosto de
2000 (n° 1.069, de 2000, na origem), com duas propostas de limites globais para
0s montantes das dividas consolidadas dos entes que constituem a Republica
Federativa do Brasil: uma para a Unido e outra para os Estados, o Distrito
Federal e 0s Municipios.

Em 18 de outubro de 2000, a Presidéncia desta Casa determinou a
autuacdo das duas propostas em processos autbnomos, atribuindo-se a
designacdo de Mensagem n° 154, de 2000, a proposta relativa a Unido, e de
Mensagem n° 154-A, de 2000, a referente aos Estados, ao Distrito Federal e aos
Municipios, com o posterior encaminhamento de ambas ao exame da Comisséo
de Assuntos Econémicos (CAE).
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A Mensagem n° 154-A, de 2000, aprovada em 20 de dezembro de
2001, transformou-se na Resolugdo do Senado Federal n° 40, de 2001, que
dispde sobre os limites globais para o montante da divida publica consolidada e
da divida publica mobiliaria dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios,
em atendimento ao disposto no art. 52, VI e IX, da Constituicdo Federal.

Ficou pendente a edicdo de resolucdo sobre as dividas consolidada e
mobiliaria da Unido. A Mensagem n° 154, de 2000, terminou dando origem ao
Projeto de Resolucdo n° 84, de 2007, decorrente da aprovacdo de parecer no
ambito da Comissdo de Assuntos Econdmicos.

Foi apresentada pelo Senador Arthur Virgilio, no dia 17 de
dezembro de 2007, a Emenda n° 1 de Plenario, motivando o retorno do PRS n°
84, de 2007, a Comisséo de Assuntos Econdmicos, para analise do contetido da
referida emenda.

No entanto, o PRS foi arquivado ao final da Gltima Legislatura sem
que a CAE apreciasse o mérito da emenda citada. Logo que assumi meu
mandato no Senado, apresentei 0 Requerimento n°® 26, de 2015, solicitando o
desarquivamento do referido PRS. Uma vez aprovado o requerimento e
retomada a tramitacdo, a matéria foi enviada a Comissdo de Assuntos
Econdmicos, onde fui designado relator da Emenda n° 1 de Plenério.

Em 3 de setembro de 2015 a matéria foi encaminhada, pela
Presidéncia desta Casa, a Comissdo Especial do Desenvolvimento Nacional.
Permane¢o como relator da matéria neste novo colegiado.

Tendo em vista que a proposicdo e a respectiva emenda foram
apresentadas ha oito anos, faz-se necessaria reandlise integral da matéria. Assim
sendo, valho-me do disposto no § 6° do art. 133 do Regimento Interno do
Senado Federal para reunir a matéria da proposicao principal e da emenda num
unico texto, com os acréscimos e alteracgdes que visem o seu aperfeicoamento.

O PRS n° 84, de 2007, fixou limite para a Divida Consolidada
Liquida da Unido em valor equivalente a 3,5 vezes a Receita Corrente Liquida,
com validade imediata a partir da publicacdo da Resolucdo que dele se
originasse. Fixou como penalidade para o descumprimento do limite a proibicdo
para contratar novas operacdes de crédito.
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A Mensagem n° 154, de 2000, que originou tal Projeto ndo tratava
apenas do limite da divida consolidada, mas também dispunha sobre limites e
condi¢bes para as operacOes de crédito e para a concessdo de garantias pela
Unido. O relator da matéria, contudo, considerou a proposicdo desses outros
limites pelo Poder Executivo como inconstitucional, visto que o art. 52 da
Constituicdo Federal, incisos VII e VIII, evidencia que a fixacao de tais limites é
de iniciativa do Senado Federal. Somente o limite global de endividamento tem
sua iniciativa atribuida ao Presidente da Republica, nos termos do inciso VI do
mesmo dispositivo constitucional.

H4&, portanto, determinacdo constitucional e legal para fixar trés
tipos de limites fiscais para a Unido, que controlariam: (a) o fluxo de novas
operacOes de crédito; (b) o estoque total de garantias concedidas; e (c) o estoque
da divida. Os dois primeiros sdo de iniciativa privativa do Senado. O terceiro €
de iniciativa do Presidente da Republica, a quem cabe enviar proposta ao
Senado.

Por isso, os limites para concessdo de garantias e contratacdo de
novas operacgdes de crédito acabaram sendo fixados pela Resolucdo do Senado
n° 48, de 2007, em decorréncia de novo projeto, apresentado no ambito do
Senado. Restou pendente a regulamentacdo do limite global de endividamento
da Uniéo.

Como a tramitagcdo do PRS n° 84, de 2007, ndo foi concluida, a
Unido permanece sem um limite maximo para sua divida. Ndo obstante a
obrigacdo constitucional e legal para a fixacao desse limite, nada foi feito a esse
respeito nos anos subsequentes. Ja se passaram 27 anos desde a promulgacédo da
Constituicdo e 15 anos desde a publicacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal. E
a Unido continua sem ter um limite global para sua divida.

A Emenda n° 1 de Plenério, ora relatada, propunha um limite mais
restritivo para a divida da Unido, equiparando-o aquele fixado na Resolucéo n°
40, de 2001, para os Estados. Ou seja, um limite equivalente a duas vezes o
valor da receita corrente liquida. Argumentava o seu autor que deveria ser dado
um tratamento equanime aos entes federados e que, a época, a divida da Unido
oscilava em torno desse limite. Concluia, entdo, que a fixagdo de um limite mais
elevado, de 3,5 vezes a receita corrente liquida, como proposto no PRS n° 84, de
2007, estimularia 0 aumento do endividamento da Uniéo.
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O presente relatorio e a correspondente subemenda apresentada em
sua concluséo tém por objetivo sanar a lacuna deixada na legislacéo, finalmente
fixando um limite para a divida consolidada da Uniéo.

Il - ANALISE

No mérito, é preciso notar que a demora em regulamentar o limite
de endividamento da Unido trouxe prejuizos ao pais ao incentivar a lassiddo
fiscal. A deterioracdo das contas publicas e as manobras criativas para oculta-la,
nos ultimos anos, sdo, infelizmente, boas amostras a esse respeito. De acordo
com estatisticas do Banco Central, em apenas um ano a divida bruta do governo
geral deu um salto equivalente a oito pontos percentuais do PIB, passando de
55,5% para 64,6% entre julho de 2014 e julho de 2015! Medido em termos do
conceito de divida consolidada, tal passivo saltou, entre julho de 2014 e julho de
2015, de 4,8 para 5,6 vezes a receita corrente liquida.

O limite proposto contribuird para melhorar as condigcdes de
solvéncia do setor publico a médio e longo prazos, incluindo a reducdo do custo
de financiamento das politicas publicas, facilitando o controle da inflacdo e
reduzindo as despesas com juros, que subtraem recursos que poderiam financiar
politicas pablicas fundamentais ao desenvolvimento da economia e ao bem-estar
da populacéo.

Ao contrério da proposta original contida no PRS n° 84, de 2007,
que fixava limite apenas para a Divida Consolidada Liquida (DCL), propomos
que o limite global de endividamento da Unido seja fixado também em termos
da relacdo entre a divida consolidada (DC) — divida bruta — e a receita corrente
liquida (RCL).

Tal alteracdo se faz necessaria por dois motivos. O primeiro deles
estd na adog¢do da chamada ‘“contabilidade criativa”, nos ultimos anos, pelo
Poder Executivo. Trata-se de operacdes entre entes publicos (em especial
instituicbes financeiras) e o Tesouro com 0 Unico propésito de elevar o
endividamento da Unido para financiar despesas, sem que iSSO aparecesse nas
estatisticas de divida liquida.

Tome-se como exemplo os empréstimos feitos pelo Tesouro ao
BNDES. Por se tratar de empréstimos, essas operacdes elevavam a divida bruta
(porque o Tesouro precisava emitir titulos para entregar ao Banco), mas nédo
afetavam a divida liquida, pois a0 mesmo tempo em que emitia titulos, o
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Tesouro adquiria um crédito contra o BNDES. Tal crédito compensava o
aumento da divida bruta e a divida liquida ndo se alterava.

Ocorre que, dificilmente, o BNDES pagara toda essa divida ao
Tesouro, que, cedo ou tarde, se convertera em aumento de capital do Tesouro no
Banco. Quando isso ocorrer, 0s créditos do Tesouro junto ao Banco deixardo de
existir e a divida liquida dara um salto. Vé-se, portanto, que a operacdo de
empréstimo nada mais é do que um truque para que, durante algum tempo, a
divida liquida fique artificialmente baixa, no intuito de reduzir a transparéncia
das contas publicas, iludir o controle social e ocultar as reais consequéncias da
baixa responsabilidade fiscal.

Além dessas operagdes com o BNDES, o Tesouro Nacional fez
outras negociacGes similares, sempre envolvendo entes publicos, como Banco
do Brasil, Petrobras e Caixa Econdmica Federal. O resultado foi a acumulacao
de créditos iliquidos pelo Tesouro, que, cedo ou tarde, acabardo sendo baixados
e resultardo em aumento da divida liquida.

Ou seja, a divida bruta crescia e 0 pais estava efetivamente mais
endividado, mas as estatisticas de divida liquida n&o registravam tal aumento de
passivo. Tornou-se necessario, por isso, impor limites a divida bruta (ou divida
consolidada) e ndo apenas a divida liquida.

O segundo motivo para impormos limite a divida bruta esta nas
obscuras relagdes patrimoniais entre 0 Tesouro Nacional e o Banco Central.
Observou-se nos ultimos anos uma expressiva elevacao das operacdes de vendas
de titulos publicos pelo Banco Central ao mercado por meio das chamadas
“operagdes compromissadas”. Como mostrarei adiante, esta parece ser mais uma
forma de maquiar as contas publicas, jogando-se para 0 Banco Central a tarefa
de financiar a divida publica e, com isso, esconder o fato de que o mercado ndo
estd aceitando comprar titulos publicos de longo prazo, e que a divida publica
estd assumindo um perigoso perfil de curto prazo.

OperagOes compromissadas sdo empréstimos tomados pelo Banco
Central junto a institui¢cbes financeiras com o intuito de reduzir a liquidez da
economia. Sempre que a Autoridade Monetaria julga que ha excesso de meios
de pagamento em circulacdo, ameacando gerar pressao inflacionaria, ela recolhe
parte da moeda em circulacdo por meio de operacGes compromissadas: toma
dinheiro emprestado do mercado, recolhendo-o ao caixa do Banco Central.
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Tais emprestimos sdo feitos por meio de venda de titulos do
Tesouro de propriedade do Banco Central. Essa, contudo, ndo é uma venda
definitiva, em que o comprador do titulo ficard com ele até o seu vencimento, ou
até decidir vendé-lo em mercado. As operacfes compromissadas sdo, em geral,
de curto prazo. O Banco Central vende o titulo a um banco, assumindo o
compromisso de recompra-lo de volta no dia seguinte (ou alguns dias depois).

A operacdo é feita em prazo curto justamente porque as condi¢Bes
de liquidez da economia oscilam muito de um dia para o0 outro e 0 Banco
Central tem que operar de forma a fazer uma sintonia fina: retira liquidez em um
dia; coloca mais liquidez em outro. Diversos fatores afetam a quantidade de
meios de pagamento circulando na economia. Se, por exemplo, ha um acimulo
de reservas internacionais no Banco Central, ha expansdo da base monetaria e
dos meios de pagamento, sendo necessario retirar liquidez do sistema. Se, por
outro lado, os bancos aumentam seus depdsitos voluntarios no Banco Central,
passa a faltar liquidez, e se faz necessario injetar moeda na economia.

Essa € a esséncia da atuacdo do Banco Central: regular a liquidez da
economia com vistas a manter a taxa de juros proxima a meta estabelecida pelo
COPOM. Nos ultimos anos, contudo, tem-se observado um comportamento
atipico nas operagbes compromissadas do Bacen. O natural seria que o saldo
dessas operagdes ndo variasse muito em relacdo aos meios de pagamento ou ao
PIB. E, de fato, entre 2002 e 2006 o saldo oscilou em torno de R$ 50 bilhGes.
Porém, a partir de 2006 houve uma disparada e as compromissadas chegaram a
R$ 902 bilhdes em julho de 2015.

O que estaria ocorrendo? Os movimentos de aumento e reducdo de
liquidez da economia teriam pendido para o lado da expanséo, forcando o Banco
Central a sucessivos esforcos de enxugamento da liquidez? De fato, a forte
expansdo das reservas internacionais acumuladas ao longo dos ultimos anos
forcou a Autoridade Monetdria a um permanente e crescente esforco de
absorcdo de liquidez, por meio de colocacdo de titulos de sua carteira no
mercado. Tais reservas pularam de US$ 85 bilhGes em 2006 para US$ 370,6
bilhdes em agosto de 2015.

E razoavel, pois, imaginar que tal fonte de expansdo da liquidez
sobrepujou todas as forcas de contracdo monetéaria, obrigando o Banco Central a
um permanente esforco de enxugamento de liquidez. Essa, contudo, ndo é a
historia completa.
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A tendéncia de crescimento das reservas internacionais estacionou
no ano de 2011, quando elas atingiram US$ 352 bilhdes. Desde entdo vém
oscilando em torno de tal valor. Apesar da interrupgédo dessa fonte de expanséao
da liquidez, as operacBes compromissadas continuaram crescendo. Em
dezembro de 2011, somavam R$ 311 bilhdes, chegando a julho de 2015 em R$
902 bilhdes: um salto de 190%!

E razoavel supor que outra fonte de pressdo sobre a liquidez da
economia estaria forcando o Banco Central a lancar mdo de mais e mais
operacbes compromissadas. E, de fato, essa fonte existe: nos Gltimos anos o
Tesouro Nacional néo rolou integralmente a sua divida vincenda. Sempre que
um lote de papéis vencia, o Tesouro o substituia por uma quantidade menor de
novos titulos. A diferenca era paga em dinheiro aos detentores desses papéis.
Isso aumenta a liquidez da economia e for¢a o Banco Central a atuar, vendendo
titulos de sua carteira.

Por que o Tesouro atuava dessa maneira? Por que ndo ‘“rolava”
integralmente a divida vincenda? Certamente ndo era por excesso de
disponibilidade de caixa ou por estar em confortavel situacdo financeira. E
sabido que as condi¢des fiscais do Governo Federal tém se deteriorado
acentuadamente. O Tesouro ndo rolava integralmente a divida porque ndo
aceitava os precos que o0 mercado estava disposto a pagar por seus titulos. Tendo
em vista a crescente deterioracdo fiscal, os poupadores s6 aceitam comprar
titulos publicos a taxas mais elevadas, que reflitam o risco representado por um
Tesouro fragilizado. Este, por sua vez, ndo queria sancionar os precos oferecidos
pelo mercado e se recusava a vender a quantidade de titulos necessaria para rolar
toda a divida vincenda.

Outra demanda do mercado, ndo sancionada pelo Tesouro, dizia
respeito aos prazos e tipos de titulo. Em situacdo de incerteza e fragilidade
fiscal, o mercado prefere titulos de prazo curto e vinculados a taxa Selic, pois
isso reduz a incerteza quanto as decisdes futuras do COPOM. Se, por exemplo,
um banco estiver de posse de um titulo prefixado e 0 COPOM aumentar a taxa
de juros, o seu titulo vai perder valor, pois a sua taxa de juros foi definida
previamente, e ndo subira junto com o aumento da Selic. Por isso, frente a
incertezas e volatilidade da Selic, o mercado prefere titulos indexados a essa
taxa, que sdo as chamadas LFT. Ou, alternativamente, prefere titulos muito
curtos, com vencimento em um horizonte de tempo para o qual seja possivel ter
alguma previsdo do comportamento da Selic.
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Se o Tesouro se render a realidade dos fatos e oferecer ao mercado
exatamente o tipo de titulo que este demanda, as estatisticas da divida publica se
deteriorardo. O prazo médio da divida encurtard, o custo médio subird e a
participacdo de titulos vinculados a Selic e ao cdmbio aumentard, ao passo que
diminuird a participacdo dos titulos longos prefixados e/ou com juros fixos e
corrigidos pela inflacéo.

Para manter a aparéncia de que a divida publica estava sendo bem
gerida e de que a situacao fiscal estava sob controle, o Tesouro simplesmente
insistia em oferecer titulos diferentes daqueles demandados pelo mercado. Com
iSs0, 0s poupadores pediam taxas elevadas de retorno, que o Tesouro também
ndo aceitava. O resultado era que ndo se conseguia vender titulos suficientes
para rolar todos os papéis vincendos. Ao pagar parte dos titulos vincendos em
dinheiro, o Tesouro aumenta a liquidez da economia e forga o Banco Central a
atuar.

Quando o Banco Central vai a mercado e retira a liquidez vendendo
titulos de sua carteira em operacGes compromissadas de um dia (ou de poucos
dias ou meses), ele faz exatamente o que o mercado quer: oferece titulos de
prazo curtissimo e que rendem a taxa Selic!

Ou seja, embora as estatisticas do Tesouro mostrem uma divida
publica com um perfil de longo prazo e com juros fixos, a realidade é outra.
Parcela elevada da divida publica em poder do mercado tem prazo curtissimo
(de um dia) e taxas flutuando de acordo com a Selic. Mas isso ndo aparece nas
contas do Tesouro, que ndo consideram, em seus demonstrativos, os titulos
vendidos pelo BC ao mercado.

Os dados do Tesouro indicam que, em julho de 2015, a divida
mobilidria interna em poder do publico (que n&o inclui a carteira do Banco
Central) somava R$ 2,424 trilhdes ao passo que o Banco Central mantinha
operacOes compromissadas da ordem de R$ 902 bilhdes. Se considerarmos que
0 passivo total do Tesouro para com o publico € a soma dos titulos que o publico
detém sob a forma definitiva e sob a forma de operacdes compromissadas,
temos que o passivo total seria de R$ 3,326 trilhGes (2.424 + 902). Ou seja, as
operacfes compromissadas representavam nada menos que 27% de toda a divida
mobiliaria interna do Tesouro junto ao publico.

H& que se considerar, ainda, que a operacionalizacdo da
transferéncia dos resultados positivos e negativos do Banco Central ao Tesouro
encerra a possibilidade de expansdo continua da carteira de titulos no ativo do
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BC, bem como pode representar um mecanismo oculto de financiamento do
Banco Central ao Tesouro. Isso porque os resultados positivos séo transferidos
do BC para o Tesouro em dinheiro, aumentando 0 Seu caixa e a sua
possibilidade de ndo rolar titulos vincendos. Ja os resultados negativos sdo
cobertos pelo Tesouro por meio da emissdo de titulos, que sdo entregues ao BC.
Isso cria um ciclo em que os resultados negativos engordam a carteira de titulos
do BC, e os positivos engordam a conta do Tesouro. Tal fato da bastante
municdo ao Tesouro para, quando desejar, voltar a praticar a rolagem parcial da
divida e consequente inducédo a expansdo das compromissadas pelo BC.

Uma forma de conter a capacidade do Banco Central para fazer
operagdes compromissadas € restringir o tamanho maximo da carteira de titulos
da Autoridade Monetéaria. I1sso pode ser feito indiretamente ao se impor limite a
divida consolidada da Uniéo.

Tendo em vista que o conceito de divida consolidada inclui os
titulos que estdo em carteira do Banco Central, a fixacdo de um teto para a
divida consolidada forcard o Tesouro a escolher entre colocar titulos em
mercado ou na carteira da Autoridade Monetaria. Deixarad de existir a
possibilidade de expansdo descontrolada da carteira do BC, sob pena de se
desrespeitar o limite de divida consolidada.

Esta, contudo, é apenas uma trava parcial e indireta no mecanismo
de “terceirizagdo” da rolagem da divida do Tesouro para o Banco Central e,
também, de financiamento indireto do Tesouro pela Autoridade Monetéria. E o
que se pode fazer dentro da atribuicdo constitucional do Senado relativa ao
controle da divida da Unido. Anuncio, desde j4, que continuarei trabalhando
nesse assunto em outra proposicao. Buscarei alterar a legislacdo ordinaria que
trata da relacdo financeira entre o Tesouro e o Banco Central, com vistas fechar
brechas ao financiamento inflacionario do Tesouro.

Note-se que a opg¢do por limitar a divida consolidada é plenamente
amparada pela Lei de Responsabilidade Fiscal. Essa lei determina em seu art. 30
que o Senado fixe limite para a divida consolidada. A Lei abre a possibilidade,
no 8 2° do mesmo artigo, de que tal limite seja para a divida liquida. Mas trata-
se apenas de uma opcao dada pelo legislador, e ndo uma obrigagéo.

Embora seja fundamental limitar o endividamento da Unido, é
preciso ser realista e reconhecer que ndo ha total similaridade entre o
endividamento da Unido e, por exemplo, o dos entes subnacionais, das familias
ou empresas. Estes se endividam basicamente para financiar seus déficits. No
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caso da Unido, além do cumprimento dessa funcdo puablica, hd uma tarefa
adicional: a gestdo macroeconémica. Tanto o Tesouro quanto o Banco Central
modulam suas agdes de acordo com a necessidade de estimular ou conter o
ritmo de atividade da economia. O Banco Central deve, ainda, estar atento a
situacBes de panico financeiro, insolvéncia bancaria ou momentos atipicos de
alta incerteza nos mercados monetéario e financeiro. Para tanto, precisa dispor de
titulos da divida pablica em sua carteira, titulos esses que sdo computados na
divida consolidada.

N&o se pode, portanto, engessar totalmente a execucdo das politicas
fiscal e monetaria por meio de um limite rigido para a divida consolidada. No
caso dos estados e municipios, por exemplo, 0 ndo cumprimento dos limites de
endividamento desencadeia punicdo severa, que é a proibicdo da contratacdo de
novas operagOes de crédito e a suspensdo de transferéncias voluntarias. No caso
da Unido, consideramos perigoso impor esse tipo de punicdo. E preciso,
portanto, calibrar um limite que seja suficiente para o exercicio de politicas
fiscal e monetéria.

A fixacdo de limite muito rigido pode amarrar as maos do
Executivo quando for necessario tomar crédito para expandir a despesa em uma
politica contraciclica. Ou, de outra forma, o Executivo pode buscar a saida para
a proibicdo ao seu endividamento pressionando o Banco Central a expandir a
emissdo monetaria, provocando inflagdo.

Ja a limitacdo rigida do tamanho da carteira de titulos do Banco
Central pode, em determinados momentos, deixar a Autoridade Monetaria sem
titulos suficientes para as intervencdes de politica monetaria necessarias ao
cumprimento da meta de inflacdo. Nesse caso, o limite de endividamento estaria
interferindo na execugdo da politica monetéria.

Por outro lado, um limite muito frouxo tornaria a regra inocua.

Um dos motivos para que ndo se tenha fixado, até hoje, o limite de
endividamento da Uniéo foi, justamente, o temor de se paralisar o governo, em
caso de a divida atingir o limite. Devo dizer, contudo, que esse temor é
infundado. A Lei de Responsabilidade Fiscal contém diversos mecanismos de
ajuste do limite do endividamento que, de forma transparente e democratica,
podem ser ajustados a conjunturas adversas.

Em primeiro lugar, destaco que o Presidente da Republica pode, a
qualquer momento, encaminhar ao Senado Federal uma solicitagdo de revisao de
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limites (LRF, art. 30, § 6°). Assim, sempre que for necessario ampliar o limite,
haverd um claro debate na sociedade acerca dos motivos do crescimento da
divida publica.

Em segundo lugar, em caso de extrapolacdo do limite, ha um prazo
generoso para que a Unido retorne ao limite: um ano. Exige-se, apenas, que no
primeiro quadrimestre do periodo de ajuste o excedente seja reduzido em 25%.
E verdade que, enquanto estiver excedendo o limite maximo, a Unido ndo
podera fazer novas operacdes de crédito. Mas essa restricdo ndo é tdo forte,
porgue esta excetuada a rolagem da divida mobiliaria; certamente a mais alta.

Outros mecanismos de ajuste do limite estdo previstos nos arts. 65 e
66 da LRF. O primeiro estabelece que, em caso de calamidade publica, fica
suspenso o cumprimento dos prazos de ajustamento da divida ao limite. Ou seja,
em vez de ter que retornar ao limite no prazo de um ano, a Uniéo fica liberada
para se manter acima do limite de endividamento enquanto perdurar a situacéo
de calamidade publica.

Ja o art. 66 determina a duplicacdo do prazo de ajuste no caso de o
PIB crescer menos de 1% ao ano. O mesmo art. 66, em seu 8§ 4°, estipula, ainda,
que, em caso de mudanca dréstica na conducdo da politica monetaria e cambial,
reconhecida pelo Senado Federal, o prazo de reconducdo da divida ao limite
podera ser ampliado em até quatro quadrimestres.

H&, portanto, grande flexibilidade para acomodar as politicas
monetaria e fiscal em caso de extrapolacdo de limite em situacdes de crise
econdmica ou social. Ndo ha que se falar em rigidez da regra ou inviabilizacéo
da gestdo macroecondmica.

Outro ponto importante a ser considerado para a fixacdo dos limites
é que o endividamento da Unido encontra-se excessivamente elevado, em
decorréncia da ja comentada politica recente de frouxid&o fiscal. Ndo podemos
fixar como limite da divida consolidada o montante atual, anomalamente alto.
Também ndo podemos determinar imediata reducdo da relacdo entre divida
consolidada e receita corrente liquida, pois ndo é factivel reduzir a divida de
uma hora para outra.

Isso requer a criagdo de mais um mecanismo de flexibilizacdo: um
processo de reducdo gradual do limite de endividamento. Por isso, proponho no
substitutivo apresentado ao final deste parecer as seguintes regras:
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1 - Periodo de transicdo de quinze anos, no qual a divida
consolidada da Uni&o deve ser reduzida de 5,6 vezes a RCL (valor atingido
em julho de 2015) para 4 vezes a RCL e a divida consolidada liquida
decresca de 2,2 para 2,0 vezes a RCL, de forma similar ao que a Resolucao
do Senado n° 40, de 2001, fez com o limite da divida dos estados e
municipios;

2 - A diferenca entre o limite a ser atingido em quinze anos e 0
montante efetivo da divida no inicio do periodo de transicdo deve ser
reduzida em um quinze avos por ano;

3 - Durante esse periodo de quinze anos, o descumprimento da
regra ndo implicara punicdo a Unido (também de forma similar ao que foi
feito na citada Resolucéo n° 40, de 2001);

4 — Havendo, ao longo dos quinze anos de ajustamento do limite, o
descumprimento da trajetéria de ajuste da divida, o Ministro da Fazenda
fica obrigado a publicar carta aberta ao Presidente do Senado, explicando
0s motivos do descumprimento e apresentando as providéncias e prazos
para promover o ajuste. Trata-se de mecanismo de transparéncia similar ao
adotado no sistema de metas de inflagdo, no qual o descumprimento da
meta gera a obrigacdo da publicacéo de tal carta;

5 - Em adicdo a publicacdo dessa carta aberta, o Ministro da
Fazenda comparecera a audiéncia publica na Comissdo de Assuntos
Econdmicos do Senado para debater exclusivamente os motivos do
descumprimento do limite;

6 - Ap0s o periodo de quinze anos de ajuste, passa a valer a punicao
prevista na LRF, que consiste, basicamente, na proibicdo de contracdo de
operacOes de crédito enquanto perdurar o excesso de endividamento,
mantendo-se todas as regras de excecdo e flexibilidade contidas naquela
Lei, e descritas anteriormente neste parecer.

7 — Exigir do Banco Central a apresentacdo de relatorio analitico
semestral acerca de suas relacdes financeiras com o Tesouro Nacional, a
ser discutido em reunido conjunta da CAE com a Comisséo de Financas e
Tributacdo da Camara dos Deputados, no qual sejam enfatizados os fatores
condicionantes da variagdo da carteira de titulos do Banco Central e das
operacdes compromissadas efetuadas pela Autoridade Monetaria.
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11-VvOTO

Em face do exposto, manifestamo-nos pela aprovacdo da Emenda
n°1 de Plenario ao PRS n° 84, de 2007, nos termos da seguinte subemenda:

SUBEMENDA N° 1 - CEDN
(ao PRS n° 84, de 2007)

Disp0e sobre o limite global para o montante da
divida consolidada da Unido, em atendimento
ao disposto no art. 52, inciso VI, da
Constituicdo Federal e no art. 30, inciso I, da
Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de
2000.

O SENADO FEDERAL resolve:

Art. 1° Subordina-se as normas estabelecidas nesta Resolucdo a
divida consolidada da Uniéo.

8 1° Consideram-se, para os fins desta Resolucdo, as seguintes
definicdes:

I — Unido: administracdo direta, fundos, autarquias, fundactes e
empresas estatais dependentes;

Il — empresa estatal dependente: empresa controlada pela Uniéo,
que tenha recebido, no exercicio anterior, recursos financeiros de seu
controlador destinados ao pagamento de despesas com pessoal, de custeio em
geral ou de capital, excluidos, neste Ultimo caso, aqueles provenientes de
aumento de participacdo acionaria, e tenha, no exercicio corrente, autorizacao
orcamentaria para recebimento de recursos financeiros com idéntica finalidade;

Il — divida consolidada: montante total, apurado sem duplicidade,
das obrigacdes financeiras da Unido, inclusive as decorrentes da emissédo de
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titulos, assumidas em virtude de leis, contratos, convénios ou tratados, da
realizagcdo de operacOes de crédito para amortizagdo em prazo superior a doze
meses, dos precatorios judiciais emitidos a partir de 5 de maio de 2000 e néo
pagos durante a execucdo do orcamento em que hajam sido incluidos e das
operacdes de crédito que, embora de prazo inferior a doze meses, tenham
constado como receitas no or¢gamento;

IV — divida consolidada liquida: divida consolidada deduzidas as
disponibilidades de caixa, as aplicagbes financeiras e os demais haveres
financeiros.

8§ 2° A divida consolidada n&o inclui as obrigagdes existentes entre a
administracdo direta da Unido e seus respectivos fundos, autarquias, fundagdes e
empresas estatais dependentes ou entre estes, exceto a divida do Tesouro
Nacional na carteira do Banco Central do Brasil.

Art. 2° Entende-se por receita corrente liquida da Unido, para os
efeitos desta Resolucdo, o somatorio das receitas tributérias, de contribuigdes,
patrimoniais, industriais, agropecuarias, de servicos, transferéncias correntes e
outras receitas também correntes, deduzidos:

I — os valores transferidos aos Estados e Municipios por
determinacdo constitucional ou legal, e as contribuicbes mencionadas na alinea
ado inciso | e no inciso Il do art. 195 e no art. 239 da Constituicéo;

Il — a contribuicdo dos servidores para o custeio do seu sistema de
previdéncia e assisténcia social e as receitas provenientes da compensacao
financeira citada no § 9° do art. 201 da Constituigdo.

8 1° Serdo computados no calculo da receita corrente liquida os
valores pagos e recebidos em decorréncia:

| —da Lei Complementar n° 87, de 13 de setembro de 1996;

I — do fundo previsto pelo art. 60 do Ato das Disposi¢oes
Constitucionais Transitorias;

Il — dos auxilios financeiros pagos, a qualquer titulo, pela Unido
aos Estados, Distrito Federal e Municipios; e
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IV — de todos os fundos que envolvam relacBes financeiras da
Unido com Estados, Distrito Federal e Municipios que venham a ser criados.

8 2° A receita corrente liquida sera apurada somando-se as receitas
arrecadadas no més de referéncia e nos onze meses anteriores, excluidas as
duplicidades.

Art. 3° Ao final do décimo quinto exercicio financeiro contado a
partir do exercicio seguinte ao de publicacdo desta Resolucao:

| — a divida consolidada ndo podera exceder a quatro vezes a receita
corrente liquida, definida na forma do art. 2°; e

Il — a divida consolidada liquida ndo podera exceder a duas vezes a
receita corrente liquida, definida na forma do art. 2°.

Paragrafo unico. Ap6s o prazo a que se refere o caput, a
inobservancia do limite estabelecido nos incisos | e Il sujeitard a Unido as
disposicdes do art. 31 da Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000.

Art. 4° No periodo compreendido entre a data de publicacdo desta
Resolucgdo e o final do décimo quinto exercicio financeiro, ao qual se refere o
art. 3°, serdo observadas as seguintes condigdes:

I — 0 excedente em relacdo aos limites previstos no art. 3° apurado
no final do exercicio do ano de publicacdo desta Resolugdo devera ser reduzido,
no minimo, a propor¢do de um quinze avos a cada exercicio financeiro;

Il — para fins de acompanhamento da trajetdria de ajuste dos limites
de que trata o art. 3°, as proporg¢des entre 0 montante das dividas consolidada e
consolidada liquida e a receita corrente liquida serdo apuradas a cada
quadrimestre civil e consignadas no Relatdrio de Gestdo Fiscal a que se refere o
art. 54 da Lei Complementar n° 101, de 2000;

Il — os limites apurados anualmente apds aplicacdo da redugdo de
um quinze avos estabelecida no inciso | serdo registrados no Relatério de Gestéo
Fiscal a que se refere o art. 54 da Lei Complementar n°® 101, de 2000.
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Art. 5° E obrigatéria a divulgacdo pulblica das razbes do
descumprimento dos limites estabelecidos nesta resolugdo, por meio de carta
aberta do Ministro da Fazenda ao Presidente do Senado Federal:

| — durante o periodo de ajuste de quinze exercicios financeiros,
sempre que descumprida a trajetéria de ajustamento definida no inciso | do art.
49;

Il — a qualquer tempo, sempre que o Presidente da Republica
encaminhar ao Senado Federal a solicitacdo de revisdo dos limites de que trata
esta Resolucdo, nos termos do art. 30, § 6° da Lei Complementar n° 101, de
2000.

8 1° A carta aberta referida no caput deve conter:
| — descricdo detalhada das causas do descumprimento;

Il — providéncias para assegurar o retorno das dividas consolidada
ou consolidada liquida aos limites estabelecidos no art. 4°; e

I11 — o prazo no qual se espera que as providéncias produzam efeito.

8 2° O Ministro da Fazenda comparecera a Comissao de Assuntos
Econémicos do Senado Federal, em audiéncia publica, sempre que publicar a
carta aberta referida no caput, para debater exclusivamente o seu contetdo.

Art. 6° A realizacdo da reunido conjunta a que se refere o art. 5°, §
8% da Lei Complementar n® 101, de 4 de maio de 2000, sera precedida pela
publicacdo, pelo Banco Central do Brasil, de relatorio analitico acerca das
relagcdes financeiras entre a instituicdo e o Tesouro Nacional, com énfase nos
fatores condicionantes da variacao:

| — da carteira de titulos Tesouro Nacional no ativo do Banco
Central do Brasil;

Il — do saldo da conta Unica do Tesouro Nacional no Banco Central
do Brasil.

Paragrafo Unico. O relatorio serd encaminhado ao presidente da
Comissdo de Assuntos Econémicos pelo menos quinze dias antes da data da
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reunido a que se refere o caput, devendo ser objeto de analise pelo Banco
Central do Brasil na referida reuni&o.

Art. 7° Esta Resolucéo entra em vigor na data da sua publicacéo.

Sala da Comissao, 23 de setembro de 2015

Senador Otto Alencar, Presidente

Senador José Serra, Relator
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Aprovado em
0y 11y /

REQUERIMENTO N2 /4

Requeiro, nos termos do art. 93, I, do R.L.S.F., a realizacdo a
realizagdo de uma Audiéncia Publica para instruir o PRS 84/2007,
com a presenca dos seguintes convidados:

e Sr. Marcelo Barbosa Saintive - Secretario do Tesouro
Nacional;

e Representante a ser indicado, posteriormente, pelo autor
deste requerimento;

e Representante a ser indicado, posteriormente, pelo Senador
José Serra, relator da emenda de plenario nesta comissao.

/ ’
Jose KoBeR0O  PEons & COMOMiSTA
PeDko Py 2. Bf 1$705, ( ROF . DA UMY CAMP

)

[ MApetr PiReS cHeEFE DA ASSES50RIA

o= Sy > A ABMENTO
ECord MG O MipvroaTE RO e FLAR J
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JUSTIFICACAO

O PRS 84/2007 E ORIUNDO DA MENSAGEM PRESIDENCIAL N2 154,
DE 3 DE AGOSTO DE 2000, PORTANTO ESTA TRAMITANDO NESTA
CASA HA MAIS DE 15 ANOS. APROVADO NESTA CAE EM 2007, O
PRS VOLTOU A ESTA COMISSAO PARA QUE FOSSE ANALISADA
EMENDA APRESENTADA EM PLENARIO PELO ENTAO SENADOR

ARTUR VIRGILIO.

NESTE ANO, APOS SOLICITAR O DESARQUIVAMENTO DO PRS, O
SENADOR JOSE SERRA FOI DESIGNADO RELATOR PARA EMITIR
PARECER SOBRE A EMENDA APRESENTADA EM PLENARIO. EM
SEU PARECER, O SENADOR JOSE SERRA APRESENTA UMA
SUBEMENDA QUE MODIFICA TODO O PROJETO ORIGINAL,
INCLUINDO PROPOSICOES COMO A LIMITACAO DA DIVIDA
CONSOLIDADA (DiVIDA BRUTA), AS QUAIS NAO ESTAVAM
PREVISTAS NO PROJETO ORIGINAL E NEM NA EMENDA

APRESENTADA EM PLENARIO.

DIANTE DAS IMPLICACOES QUE O PROJETO PODE TRAZER PARA
EXECUCAO FUTURA DA POLITICA FISCAL E DA IMPLEMENTACAO
DAS POLITICAS PUBLICAS, CONSIDERAMOS QUE DEVA OCORRER
UM AMPLO DEBATE SOBRE ESTE PRS, QUE ENVOLVA TODA A

SOCIEDADE.

SALA DA COMISSAO, EM .'4\-) DE oUTUARD

JH FARIAS

SENADOR E'NUB?



