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Resumo

O presente estudo tem por objetivo atender a Solicitacdo de Trabalho
formulada pela Lideranga da Minoria na Camara dos Deputados, em que se buscam
esclarecimentos acerca de eventuais “impactos sobre o orgamento publico, o
resultado fiscal primario e os limites de gastos a que se refere o novo arcabougo
fiscal (Lei Complementar n° 200/2023)" decorrentes da Medida Proviséria n°
1.198/2023 (MPV 1.198/2023), em conjunto com o Projeto de Lei Complementar n°
243/2023, do Senado Federal. Os questionamentos apresentados abordam diversos
pontos correlatos & matéria, tais como impactos fiscais, natureza juridica das
despesas e regularidade do arranjo diante do ordenamento juridico e dos principios
orgcamentarios.

Com fundamento na andlise realizada, as principais conclusfes alcancadas
indicam que a MPV 1.198/2023 patrocina mecanismo extra-orcamentario de
alocacao de recursos publicos, com sensiveis reflexos sobre o orcamento e o
conjunto de regras fiscais pertinentes. O FIPEM materializa figura intermediaria na
operacionalizacdo da poupanca de incentivo, retirando do orcamento publico as
despesas com transferéncias aos beneficiarios. Nesse arranjo, tais dispéndios séo
excluidos do alcance do limite de despesas primarias, estabelecido pela Lei
Complementar n°® 200/2023, contornando-se ainda os efeitos sobre o resultado fiscal
decorrentes do pagamento de tais despesas.
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1 INTRODUCAO

Mediante a Solicitagdo de Trabalho n® 1.397/2023, a Lideranga da Minoria
solicita a Consultoria de Orcamento e Fiscalizacdo Financeira a realizacdo de
Estudo tendente a elucidar eventuais “impactos sobre o or¢gamento publico, o
resultado fiscal primario e os limites de gastos a que se refere o novo arcabouco
fiscal (Lei Complementar n° 200/2023)" decorrentes da Medida Proviséria n°
1.198/2023 (MPV 1.198/2023), em conjunto com o Projeto de Lei Complementar n°
243/2023, do Senado Federal. Prossegue o solicitante, explicitando as seguintes
questdes a serem respondidas:

1. Qual seria o impacto fiscal (resultado primério, variacdo da Divida
Liquida do Setor Publico e variacdo da Divida Bruta do Governo Geral)
decorrente da realizacdo da integralizacdo de cotas pela Uni&do no Fundo a
que se refere o art. 6° da MPV 1198/2023? Favor efetuar a analise tanto pelo
meétodo “acima da linha” quanto pelo método “abaixo da linha”, para cada
uma das fontes de recursos indicadas pelos incisos do art. 6°, § 1°, da MPV
1198/2023.

2. Quais seriam os riscos relacionados a utilizacdo de participacdes
acionarias da Unido na integralizacdo das cotas do Fundo, principalmente
em relacao aos seguintes aspectos:

a) por qual valor/preco as acles serdo transferidas ao Fundo
guando da realizacdo da integralizacéo das cotas? e

b) como, em que condi¢cdes, por qual valor/preco a Caixa
Econbmica Federal (gestora do Fundo) efetuard a venda
(monetizara) das acdes recebidas da Unido?

3. Oart. 6, 81° 1V, do Projeto da Lei de Diretrizes Or¢camentarias (PLDO
2024), ainda em tramitacdo neste Congresso Nacional, prevé que operacdes
de integralizacdo de cotas de fundos ndo deverdo constar da Lei
Orcamentaria Anual referente ao exercicio financeiro de 2024. Nesse
sentido, caso a LDO 2024 venha a ser aprovada com a presenca de referido
texto, a integralizacéo de cotas, pela Unido, no Fundo a que se refere a MPV
1.198/2023 deixara se ser autorizada no orcamento da Unido para o ano de
20247 Quais seriam, nesta hipdtese, os impactos sobre o resultado fiscal
“acima da linha” e “abaixo da linha”?

4. Qual a natureza das despesas a serem realizadas pelo Fundo a que se
refere o art. 6° da MPV 1.198/2023: publica ou privada?
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5. Em face do contido no art. 9°* da MPV 1198/2023, a remuneracéo a
que se refere o art. 8°, inciso 1>, da MPV 1198/2023 representa uma
despesa para Unido? Nesse caso, tal despesa seria enquadrada como
“‘despesa obrigatdria de carater continuado” de que trata o art. 17 da Lei de
Responsabilidade Fiscal? Tal despesa ndo deveria ser previamente
autorizada mediante orcamento publico?

6. Haveria incompatibilidade entre o disposto pelo art. 7°, § 1°% e o
disposto pelo art. 5°, art. 6° e art. 9° da MPV 1198/2023, no que tange a
natureza “privada” do Fundo?

7. Em relacéo as alteracdes promovidas pelo art. 11 da MPV 1198/2023,
guestiona-se:

a) os recursos a que se refere o art. 4°, § 9°* da Lei n°
12.304/2010, ndo deveriam ser destinados ao orcamento da
Unido, na forma de receitas orcamentarias?

b) a aplicacdo dos recursos, na forma prevista pelo art. 4°, § 9°,
da Lei n° 12.304/2010, nao constitui espécie de “fuga” ao
orcamento publico? Ou seja, a aplicacdo de tais recursos nao
deveria ser previamente autorizada mediante lei orcamentaria
anual?

C) quais principios orcamentarios estariam sendo inobservados
em razéo do disposto pelo art. 4°, § 9°, da Lei n® 12.304/20107?

Nesse contexto, o presente estudo serve-se ao atendimento da demanda em
comento. Em cada uma das subsecBes da analise a seguir serdo abordadas as
indagacdes acima e, ao final, secéo especifica oferecera as principais conclusdes do
trabalho.

L Art. 9° Fica instituido comité de participacdo do fundo, cuja composi¢cdo e cujas competéncias serdo
estabelecidas em ato conjunto dos Ministros de Estado da Educacgéo e da Fazenda.
2 Art. 8° O estatuto do fundo devera deliberar sobre a sua governanca, inclusive no caso de aporte na
forma estabelecida no 8 9° do art. 4° da Lei n® 12.304, de 2 de agosto de 2010, e prever, entre outros
aspectos: (...) e Il - aremuneracdo da instituicdo administradora do fundo.

Art. 7° O fundo de que trata o art. 6° podera ser criado, administrado, gerido e representado judicial
e extrajudicialmente pela Caixa Econdmica Federal.
§ 1° O fundo de que trata o art. 6° ter4 natureza privada e patrimdnio préprio separado do patrimonio
dos cotistas e da instituicdo administradora e sera sujeito a direitos e obrigacfes proprios.
4 § 9° A partir de 2024, os leildes para a comercializagdo de petréleo, de gas natural e de outros
hidrocarbonetos fluidos da Uniéo poderdo prever que o proponente vencedor do leildo fara aporte,
como contrapartida adicional de carater social, a titulo de integralizacdo de cotas, ao fundo de que
trata a Medida Proviséria n°® 1.198, de 27 de novembro de 2023, que institui poupanca de incentivo a
permanéncia e conclusdo escolar para estudantes do ensino médio.
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2 ANALISE

A secdo que ora se inicia cuidar4, de maneira individualizada, dos
guestionamentos apresentados pelo solicitante. Antes, porém, julga-se oportuno
trazer a baila breves comentarios pertinentes a MPV 1.198/2023, para melhor situar
o leitor.

A MPV 1.198/2023, de 28 de novembro de 2023, institui poupanca de
incentivo a permanéncia e concluséo escolar para estudantes do ensino médio. Para
fins de operacionalizacdo de referida poupanca - cujos valores, critérios de
utilizacdo, condicionantes e demais detalhes serdo estabelecidos por atos dos
Ministérios da Educacéo e da Fazenda (arts. 3° e 5°) -, a medida autoriza o aporte,
por parte da Unido, de até R$ 20 bilhdes, em fundo a ser estabelecido para o custeio
e gestdo da poupanca em comento (art. 6°). A integralizacdo de cotas do fundo
podera ocorrer mediante transferéncia de acdes de sociedades em que a Unido
tenha participacdo minoritaria, ou de acBes excedentes ao necessario para
manutencdo de seu controle acionario, além de aportes previstos na Lei
Orcamentaria Anual. Nos termos do art. 12 da MPV, as despesas decorrentes da
sistematica descrita serdo de natureza discricionaria e ficardo sujeitas a
disponibilidade orcamentéria e financeira.

O fundo em questdo, por seu turno, tera natureza privada e patriménio
proprio separado do patriménio dos cotistas e da instituicAo administradora e sera
sujeito a direitos e obrigagdes proprios (art. 7°).

Adicionalmente, a Medida permite aos Estados, ao Distrito Federal e aos
Municipios a participacdo no fundo por meio da integralizacdo de cotas (art. 7°), e
prevé que, a partir de 2024, os leildes para a comercializacdo de petroleo, de gas
natural e de outros hidrocarbonetos fluidos da Unido poderdo estabelecer que o
proponente vencedor do leildo faca aporte ao fundo para custeio da poupanca, como
contrapartida adicional de carater social (art. 11).

Em concreto, informe-se:

1. O Projeto de Lei Complementar n°® 243/2023, do Senado Federal,
aprovado em ambas as Casas do Congresso Nacional, foi sancionado
e deu origem a Lei Complementar n° 203, de 15 de dezembro de 2023,
segundo a qual “No exercicio de 2023, as despesas voltadas a
programa instituido por legislacdo especifica para incentivo a
permanéncia de estudantes no ensino médio ndo serdo contabilizadas
nos limites de que trata o art. 12 da Lei Complementar n® 200, de 30 de
agosto de 2023, até o montante de R$ 6.000.000.000,00 (seis bilhdes
de reais)’;

2. O Comité de Participacdo do Fundo instituido para custear e gerir a
Poupanca de Incentivo a Permanéncia e Conclusdo Escolar foi
instituido pela Portaria Interministerial MEC/MF n°® 5, de 20 de
dezembro de 2023. Sera integrado por representantes da Casa Civil e
dos Ministérios da Fazenda e da Educagdo, competindo-lhe examinar o
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estatuto do Fundo, acompanhar seu desempenho e aprovar seu
regimento interno, entre outras atribuigoes;

3. Em 22 de dezembro de 2023, Lei n° 14.771, abriu crédito especial em
favor do Ministério da Educacédo, na Unidade Orcamentaria 26.298 -
Fundo Nacional de Desenvolvimento da Educacdo, no valor de R$
100.000.000,00, para a Integralizacdo de Cotas pela Unido em Fundo
Privado com o Objetivo de Custear e Gerir Poupanca de Incentivo a
Permanéncia e Conclusédo Escolar para Estudantes do Ensino Médio
(Acao 00W2); referido diploma autorizou, ademais, o Poder Executivo a
ampliar as dotac¢des da agcao 00W2, mediante a utilizacdo de recursos
provenientes de superdvit financeiro, excesso de arrecadacdo, ou
anulacao de dotacdes orcamentarias;

4. No mesmo dia, foi publicado o Decreto n® 11.847, que ampliou em R$
R$ 6.000.000.000,00 (seis bilhdes de reais) as dotacdes da acédo
00W?2, fazendo uso de excesso de arrecadacao relativo a Recursos
Livres da Unido, conforme autorizado na Lei n°® 14.771/2023,;

5. O Fundo idealizado pela MPV 1.198/2023 foi inscrito no Cadastro
Nacional da Pessoal Juridica (CNPJ) sob o n° 53.302.259/0001-53, em
22 de dezembro de 2023, sob o nome empresarial de Fundo de
Custeio da Poupanca de Incentivo a Permanéncia e Conclusao Escolar
para Estudantes do Ensino Médio - FIPEM;

6. Em 28 de dezembro de 2023, a Portaria MF n° 1.660/2023 autorizou a
integralizacdo de cotas pela Unido no FIPEM, até o montante de R$
6.100.000.000,00 (seis bilhdes e cem milhdes de reais);

7. As despesas de integralizacdo de cotas do FIPEM, no montante total
autorizado pelo ministério da fazenda, foram empenhadas (em 27 de
dezembro de 2023), liquidadas e pagas (em 28 de dezembro de 2023).

Vencida a breve sinopse, passa-se a analise propriamente dita das questbes
apresentadas.
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2.1 Impacto fiscal (resultado primario, variacao da Divida Liquida
do Setor Publico e variagcdo da Divida Bruta do Governo Geral)
decorrente da integralizacao de cotas pela Unido no FIPEM

A presente subsecdo trata dos impactos fiscais que podem decorrer da
realizacdo da integralizacdo de cotas pela Unido no FIPEM. De pronto, importa
ressaltar que a avaliacado do impacto fiscal de determinada operacao € tematica que
estd associada ao chamado “ambiente fiscal”® das financas publicas. Demanda,
portanto, a apreciacdo de conceitos afetos ao controle da divida publica, ndo tendo
relacdo imediata com os ambientes patrimonial (variacdo do patriménio liquido) e
orcamentario (prévia autorizacdo de dispéndios). Nesse sentido, a analise
empreendida a seguir ndo levara em consideracédo os efeitos que a operacao de
integralizacdo de cotas podera causar sobre a variacdo do patriménio liquido da
Unido, tampouco avaliard se a mesma deve ser ou ndo autorizada previamente por
meio do processo legislativo orcamentario.

De acordo com o art. 2°, 8 4°, da Lei Complementar n° 200, de 30 de agosto
de 2023 (Regime Fiscal Sustentavel - RFS), compete ao Banco Central do Brasil
(BCB) a apuracéo do resultado primario para fins de verificacdo do cumprimento das
metas fiscais estabelecidas pelo Anexo de Metas Fiscais da Lei de Diretrizes
Orcamentarias (LDO) da Unido, bem como a apuracdo do saldo da Divida Bruta do
Governo Geral (DBGG®).

Art. 2° A lei de diretrizes orgcamentéarias, nos termos do 8§ 2° do art. 165 da
Constituicdo Federal e do art. 4° da Lei Complementar n® 101, de 4 de maio
de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal), estabelecerd as diretrizes de
politica fiscal e as respectivas metas anuais de resultado primario do
Governo Central, para o exercicio a que se referir e para os 3 (trés)
seguintes, compativeis com a trajetoria sustentavel da divida publica.

[...]

§ 4° A apuracéo do resultado primario e da relagéo entre a DBGG e o PIB
sera realizada pelo Banco Central do Brasil.

Para tanto, o BCB utiliza a chamada metodologia “abaixo da linha”, que
mensura o0s resultados fiscais (nominal, primario e juros nominais) a partir da
variacdo do estoque da Divida Liquida do Setor Publico (DLSP’). Por essa
metodologia:

5 iz . : _— . . .
A separacgdo didatica dos ambientes das receitas e despesas publicas em ambientes patrimonial,
orcamentario e fiscal foi estabelecida, originalmente, no inicio dos anos 2000, por meio da seguinte
obra: D’AVILA JR., Antonio. AFO & Finangas Publicas. FDK Editora. Brasilia. 2005.
® A DBGG abrange o total dos débitos de responsabilidade do Governo Federal, dos governos
estaduais e dos governos municipais, junto ao setor privado, ao setor publico financeiro e ao resto do
mundo. Os débitos sdo considerados pelos valores brutos, sendo as obrigacfes vinculadas a area
externa convertidas para reais pela taxa de cambio de final de periodo (compra). In Manual de
Estatisticas Fiscais, Banco Central do Brasil, pg. 10. Disponivel em:
https://www.bcb.gov.br/ftp/infecon/Estatisticasfiscais.pdf.
" A DLSP é o balanceamento entre os saldos de haveres e de obrigacdes do setor publico ndo-
financeiro. In Manual de Estatisticas Fiscais, Banco Central do Brasil, pg. 12.
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i) o resultado nominal representa a propria variagdo do montante da DLSP;

ii) o resultado com juros nominais € o quanto da variacdo da DLSP que
decorreu da apropriacdo, pelo regime de competéncia, de juros ativos e
passivos aos estoques dos haveres e das obrigagdes; e

iii) o resultado primario representa a diferenca entre o resultado nominal e o
resultado com juros nominais, ou seja, € a parcela da variacdo da DLSP que
nao teve relacdo com a apropriacédo de juros aos estoques da propria DLSP.

Também é possivel apurar o resultado fiscal pela metodologia “acima da
linha”, isto &, pela mensuragdo dos fluxos® que produziram, ao longo de um
determinado periodo, as variacées nos estoques de haveres e de obrigacdes que
integram o endividamento liquido. Da-se a tais fluxos, a depender do efeito que
promovem sobre o estoque de endividamento, o nome de “receita” ou de “despesa’:

i) receitas’ sdo as operacées que reduzem a DLSP; e

i) despesas’® séo as operacdes que aumentam a DLSP.

As receitas podem ser divididas em receitas com juros nominais e receitas
primérias. As primeiras representam 0s juros ativos apropriados aos estoques da
DLSP, enquanto as receitas primarias representam as reducfes do estoque da
DLSP que nédo foram causadas pela apropriacdo de juros ativos. As despesas
seguem a mesma logica: despesas com juros nominais representam as
apropriacfes de juros passivos aos estoques da DLSP e as despesas primarias
representam os aumentos da DLSP que nédo foram causados pela apropriacdo dos
juros passivos.

Feitas as consideracdes acima, € possivel responder a questao n° 1 trazida
pelo solicitante, que pede sejam mensurados 0s impactos fiscais tanto pelo método
“abaixo da linha” quanto pelo “acima da linha”. Apresenta-se, inicialmente, o
resultado das operagcbes sob a otica “abaixo da linha”, que, como visto, € a
metodologia oficialmente adotada, nos termos do RFS.

Impacto fiscal — método “abaixo da linha”
Para se mensurar o impacto fiscal de uma determinada operacéao, € preciso

apurar a eventual variagdo que a mesma acarretara sobre a DLSP, ou seja, sobre os

8 Nesta passagem do texto, a palavra “fluxos” representa os fatores que condicionam a variagédo de
determinado estoque (no caso, o estoque da DLSP).

® O conceito de receita aqui apresentado refere-se ao ambiente fiscal, ndo tendo relacdo com os
ambientes patrimonial e orgamentario.

195 conceito de despesa aqui apresentado refere-se ao ambiente fiscal, ndo tendo relacdo com os
ambientes patrimonial e orcamentario.
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estoques dos haveres e das obrigagbes que integram a DLSP, uma vez que a
ADLSP = AOBRIGAGOES - AHAVERES™,

Tal apuracdo demanda que sejam listados os requisitos estabelecidos pelo
BCB para que determinado estoque de ativo ou de passivo possa integrar a DLSP.
Basicamente, 0s requisitos s&o 0s seguintes:

1) devem representar um ativo financeiro ou uma obrigacao; ou seja, ativos
imobilizados, ativos permanentes, contas de patrimonio liquido etc. ndo séo
considerados pelo BCB no cémputo da DLSP;

i) n8o devem representar estoques registrados em razao do reconhecimento
de haveres ou de obrigacdes pelo regime de competéncia’?; o BCB,
portanto, ndo considera, no computo da DLSP, estoques do tipo salarios a
pagar, despesa de custeio a pagar, restos a pagar, tributos a arrecadar etc.;

i) devem ter se originado de operagdo intermediada, sancionada ou
transitada por instituicdes do sistema financeiro'®; e

iv) devem representar haveres ou obrigacdes do setor publico nao-
financeiro.

O quadro a sequir, dividido em trés partes, mostra as possiveis combinacoes
de variacbes, em estoques de haveres e de obrigacfes, que poderiam se originar da
realizacdo de determinada operacdo. Mostra, também, a interacdo (compara a

magnitude) entre elas. A seta para cima (1) indica que a realizacdo da operacao

aumenta o estoque de haveres ou de obrigacdes; a seta para baixo ({) indica que o

estoque (do haver ou obriga¢éo) esta diminuindo com a realizacdo da operacéo; e o
sinal de (=) indica que a opera¢do ndo promove qualquer alteracdo no estoque de
haveres ou de obrigagcbes. Assim, podemos ter: variagbes superavitarias, indicadas
em AZUL; variagBes deficitarias, indicadas em VERMELHO; e varia¢des neutras,
indicadas em VERDE. Aumento de obrigacdes e redugcédo de haveres representam
variacdes deficitarias; reducdo de obrigacbes e aumento de haveres representam
variagbes superavitarias. As duas Ultimas colunas do Quadro 01 mostram,
respectivamente, a variacao total que a realizacdo da operacdo promove sobre o
estoque da DLSP e o impacto fiscal da operacao (superavit, déficit ou neutro). Por
exemplo, na linha 1, tem-se um aumento de obrigacbes maior que um aumento de
haveres, isto é, a variacdo deficitaria € maior que a variacdo superavitaria, de

1 Onde A indica a variagdo do agregado em questéo.

12 As Necessidades de Financiamento do Setor Pablico (NFSP) séo apuradas pelo regime de caixa, a
excecao dos resultados com juros, que sdo apurados pelo regime de competéncia.

13 Uma vez gue o BCB, como 6rgéo responsavel pela formulacdo e gestdo da politica monetaria e
pela regulacdo e supervisdo do Sistema Financeiro Nacional, pode solicitar das instituicdes
financeiras informac8es sobre créditos e haveres do setor publico, facilitando o trabalho de
compilacao de estatisticas fiscais.
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maneira que, no agregado, ha um impacto fiscal deficitario, capturado pelo aumento

na DLSP.

Quadro 01 — Variagbes em obrigacdes e haveres: possibilidades e impacto fiscal

’ A das Comparacao A dos A Impacto
o OBRIGAGOES da A HAVERES | DLSP s
1 1 > ) 1 Déficit
2 ) < ) } Superavit
3 ) = ) = Neutro
4 0 > < = l 1 Déficit
5 * > = U Déficit
6 \ > \ " Superavit
7 i < l 1 Déficit
8 \J = \ = Neutro
9 \ > < = T \ Superavit
10 \J > = \ Superavit
11 = < ) " Superavit
12 = < l 1 Déficit
13 = = = = Neutro
’ A dos Comparacao A dos A Impacto
o HAVERES CEE HAVERES | DLSP fiscal
14 1 > 2 " Superavit
15 1 < \ 1 Déficit
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16 ? = ¥ = Neutro
’ A das Comparacao A das & Impacto
o OBRIGAGCOES caL OBRIGACOES | DLSP fiscal
1 t > v 1 Déficit
2 t < l ¥ Superavit

3 1 = Y = Neutro

Elaboracao propria.

Feitas tais consideracfes, passa-se a andlise dos impactos fiscais
decorrentes da realizacdo da operacédo de integralizacdo de cotas a que se refere o
art. 6°, 8 1°, da MPV 1198/2023, cujas possiveis fontes de financiamento' sdo as
seguintes:

i) Inciso |: acdes de sociedades em que a Unido tenha participacdo minoritaria,

i) Inciso Il: acbes de sociedades de economia mista federais excedentes ao
necessario para manutencao do controle acionario por parte da Unido; ou

iii) Inciso Ill: aporte da Unido, previsto na LOA™.

Para fins de analise, serdo assumidas as seguintes premissas: 0s incisos | e
Il representam a transferéncia direta da titularidade das ac¢des para o Fundo cujas
cotas serdo integralizadas; e todas as operagdes realizadas com lastro no inciso Ill
envolverdo a saida de recursos financeiros depositados na Conta Unica do Tesouro
Nacional (CUTN).

14 MPV no 1198/2023 — Art. 6° Para fins de operacionalizacdo da poupanca de incentivo a

permanéncia e conclusdo escolar de que trata esta Medida Proviséria, fica a Unido autorizada a
participar, no limite global de até R$ 20.000.000.000,00 (vinte bilhdes de reais), de fundo que,
atendidos os requisitos estabelecidos nesta Medida Proviséria, tenha por finalidade custear e gerir a
poupanca dos estudantes vinculados ao programa.
§ 1° A integralizacao de cotas pela Unido sera autorizada em ato do Ministro de Estado da Fazenda e
podera ser realizada por meio de:

| - acdes de sociedades em que tenha participagdo minoritaria;

Il - agBes de sociedades de economia mista federais excedentes ao necessario para manutengado de
seu controle acionério; ou

Il - aporte da Unido, previsto na Lei Orcamentaria Anual.

® Embora a integralizacdo de cotas realizada mediante transferéncia de propriedade de acdes (da
Unido ao Fundo) ndo envolva fluxo financeiro entre as partes, é correto afirmar que se trata de
operacao que deve ser previamente autorizada por meio da Lei Orcamentaria Anual, uma vez que a
“integralizacdo de cotas” tem natureza de despesa orgamentaria, classificada entre as despesas de
capital (inversao financeira), nos termos do art. 12, § 5°, da Lei n® 4.320/1964. Sobre, a evidenciagéo,
em separado, feita pelos incisos | e Il, do art. 6°, § 1° da Medida Provisoria n® 1.198/2023, ver
comentarios na sec¢éo 2.3 seguinte.
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Assim, temos que:

i) de um lado, realizado o ato de “integralizar as cotas do Fundo”, passa a
Unido a ser detentora de um ativo (cotas representativas do patrimonio do
Fundo) cujas caracteristicas ndo atendem aos critérios estabelecidos pela
metodologia “abaixo da linha” para que possa ser registrado no rol de
haveres da Unido na DLSP. Ou seja, embora, sob o ponto de vista
patrimonial, as cotas venham a ser registradas como um ativo da Unido, sob
0 ponto de vista das estatisticas fiscais tal ativo ndo seré registrado em
nenhum item de haver ou de obrigacdo que compdem a DLSP.

i) de outro lado:

a) no que tange as fontes de financiamento trazidas pelos incisos | e
II, h4 que se observar que, embora, sob o ponto de vista patrimonial, as
participacdes acionarias da Unido estejam registradas em seu ativo, sob o
ponto de vista fiscal, as participacdes acionarias ndo estao registradas em
qualquer item de haver na DLSP, posto que ndo atendem aos critérios
estabelecidos pelo BCB para a compilacdo das estatisticas fiscais. Significa
dizer que a transferéncia de propriedade das a¢des ndo acarretara qualquer
variacdo no estoque de haveres e de obrigacbes da DLSP; e

b) no que se refere a fonte de financiamento trazida pelo inciso Il
(saque de recursos da CUTN), a operacdo produzira variacdes deficitarias
no estoque da DLSP, uma vez que a CUTN € um haver registrado na DLSP.

Mais detalhadamente:

i) a integralizacao de cotas realizada por meio da transferéncia de propriedade das
acOes é operacdo enquadrada no item 13 mostrado pelo Quadro 01, uma vez que
nao provoca qualquer alteracdo nos estoques de obrigacdes, de haveres e da DLSP,
representando impacto fiscal neutro. Vejamos:

A das Comparacéo A dos A s
Iltem _
OBRIGAGOES da A HAVERES | DLSP fiscal
13 = = = = Neutro

i) a integralizagdo das cotas realizada por meio da transferéncia de recursos
sacados da CUTN se amolda a operacéao trazida pelo Iltem 12 do Quadro 01, pois
acarreta reducao no estoque de haveres, nao altera o estoque de obrigacdes e, por
consequéncia, aumenta o saldo da DLSP, representando, assim, operagdo com
impacto fiscal deficitario. Vejamos:
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A das Comparagéo A dos A Impacto
Item ]
OBRIGAGOES da A HAVERES | DLSP fiscal
12 - < | 1 Déficit

Interessante notar, portanto, que, de acordo com a metodologia oficial de
apuracdo do resultado fiscal da Unido, a depender da fonte de recursos utilizada
para se materializar a integralizacdo das cotas do fundo, o impacto fiscal pode ser
neutro ou deficitario™®.

Ainda seria possivel listar uma terceira hipotese para andlise: imagine-se a
situacdo em que a Unido, em vez de efetuar a integralizacdo das cotas mediante a
transferéncia direta das participacdes acionarias ao Fundo, promova a venda das
acOes em mercado e deposite 0s recursos provenientes da venda na CUTN para,
em seguida, efetuar a integralizacdo das cotas do Fundo mediante saque dos
recursos da CUTN.

Na hipotese trazida pelo paragrafo acima, quando do depdsito dos recursos
na CUTN, o BCB captaria 0 aumento no estoque de haveres que integram a DLSP
e, como consequéncia, captaria a reducdo no saldo da propria DLSP, o que
significaria, em principio, uma operagéo “superavitaria”, nos moldes do item 11 do
Quadro 01.

A das Comparacéo A dos A e
Iltem .
OBRIGACOES da A HAVERES | DLSP fiscal
1 - < t ' Superavit

Ocorre que, para o BCB, tal tipo de operacdo (venda de participacao
acionaria), nao representa “esforgo fiscal” do governo. Desse modo, para evitar que
seu efeito “superavitario” seja levado a apuragao do resultado fiscal, ocorre o registro
do chamado “ajuste’ de privatizagdo”, que tem o efeito de anular*® o impacto fiscal
superavitario causado pela reducdo do saldo da DLSP. Em suma, muito embora
provoque reducdo no estoque da DLSP, a venda em mercado de participacoes

16 ~ I i : . -
Tal constatagdo parece indicar fragilidade da metodologia, uma vez que, diante de opera¢fes de
mesma natureza, deveriam resultar efeitos idénticos.

17 os ajustes sao efetuados para retirar dos fluxos valores que ndo representam esforco fiscal
despendido durante o periodo em andlise. Os ajustes realizados na apuracdo da DLSP e das
Necessidades de Financiamentos, e discriminados na Nota para a Imprensa — Estatisticas Fiscais,
quando pertinentes, sédo 0 ajuste metodolégico, 0 ajuste externo de paridade e de regime (caixa e
competéncia), o ajuste de privatizacao e o ajuste de reconhecimento de dividas. (Grifos nossos). In
Manual de Estatisticas Fiscais, Banco Central do Brasil, pg. 37. Disponivel em:
https://lwww.bcb.gov.br/ftp/infecon/Estatisticasfiscais.pdf

18 No caso, a anulacdo é feita por intermédio do registro de uma variacao deficitaria no respectivo
item de haver, quando da apuracao das NFSPs.
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acionérias de propriedade da Unido teria efeito fiscal neutro, em razdo do registro do
mencionado ajuste, ilustrado no quadro adiante.

A das Comparagéo A dos A Ajuste de Impacto
OBRIGACOES da A HAVERES DLSP | Privatizacdo fiscal
= < 0 \) 1 Neutro

Ato continuo, o saque de recursos da CUTN para a integralizacdo das cotas
do Fundo representaria, como ja explanado acima, operacdo com efeito fiscal
deficitario, nos moldes do item 12.

A das Comparagéo A dos A e
OBRIGACOES da A HAVERES | DLSP fiscal
= < v t Déficit

Por fim, unindo os dois efeitos explanados anteriormente, teriamos:
i) 0 saldo da DLSP permaneceria 0 mesmo; e

ii) o efeito fiscal seria deficitario.

A das Comparacao A dos & Ajuste de | Impacto

Operacao
S da A

OBRIGACOES HAVERES | DLSP | Privatizacéo | fiscal

Venda das
acbes em
mercado e = < 1 2 1 Neutro
depdsito dos
R$ na CUTN

Saque dos
R$ da CUTN

para ! 4
integralizaca

- Déficit
o das cotas
do Fundo

EFEITO
TOTAL

= = = 1 Déficit

Referida conclusdo indica a assimetria existente entre o0s impactos
decorrentes da opcéao pelas distintas fontes de financiamento mencionadas pelo art.

http://www?2.camara.leg.br/a-camara/estruturaadm/conof - conof@camara.leg.br



16

6° da MPV 1.198/2023 e, nesse sentido, revela incentivos subjacentes a eventual
decisédo por efetuar a integralizacdo de cotas do Fundo por meio da transferéncia
direta das participagbes acionérias da Unido ao Fundo, e n&o por intermédio de
saque de recursos da CUTN.

Impacto fiscal — método “acima da linha”

Como dito anteriormente no ambito desta subsecéo, calcular o resultado
fiscal pelo método “acima da linha” representa mensurar os fluxos (receitas e
despesas) que promoveram variacdes (reducbes e aumentos, respectivamente) no
estoque da DLSP ao longo de determinado periodo. Desse modo, em tese, espera-
se que o resultado fiscal apurado pelo método “acima da linha” apresente o0 mesmo
montante do resultado fiscal apurado pelo “abaixo da linha”, posto que, por
definicdo, representam as duas faces de uma mesma moeda.

Vale repisar, “acima e abaixo da linha” sdo aspectos atinentes ao “ambiente
fiscal”, sem relagao direta e imediata com os ambientes patrimonial e orgamentario.
Nada impede, entretanto, que, no ambito do orcamento publico®®, para fins de
elaboracdo e de execucdo da peca orcamentaria, as receitas e despesas nela
contidas possam ser sinalizadas® de acordo com os efeitos que promover&o sobre a
variacao da DLSP, quando vierem a ser realizadas/executadas.

Dito isso, passa-se a anadlise dos impactos fiscais “acima da linha”,
empreendida para trés hipoteses distintas, a saber:

I) integralizagdo de cotas do Fundo por meio da transferéncia direta das
participacdes acionarias de propriedade da Uniéo;

i) integralizagcdo de cotas do Fundo por meio do saque de recursos financeiros da
CUTN; e

iii) integralizacdo de cotas do Fundo por meio da transferéncia de recursos
financeiros obtidos mediante venda, em mercado, das participacdes acionarias de
propriedade da Uniéo.

No primeiro caso, como a realizagcdo da operacdo nao provocara qualquer
alteracdo em haveres ou em obriga¢gfes que integram a DLSP, ndo ha que se falar,

19 . « . f
Ou seja, no “ambiente orgamentario”.

20 Surge dai a identificagdo das receitas e despesas orgamentarias em “financeiras” e “primarias”,
sendo que:

a) receita orcamentaria financeira é a receita orgcamentaria que, ao ser realizada, ndo promove
qualquer variacdo no estoque da DLSP apurada pelo BCB. Exemplos: receita de capital - operacao
de crédito - emissédo de titulos da Divida Publica Mobiliaria Federal;

b) despesa orcamentéria financeira é a despesa orcamentaria que, ao ser realizada, ndo promove
gualquer variagdo no estoque da DLSP. Exemplo: despesa de capital - amortizagao da divida publica
- resgate do principal de titulos da Divida Publica Mobiliaria Federal;

C) receita orgamentaria primaria € a receita orcamentaria que, ao ser arrecadada, promove reducao
no estoque da DLSP e ndo tem qualquer relagdo com a apropriacdo de juros (ativos e/ou passivos)
aos estoques da DLSP; e

d) despesa orcamentaria primaria é a receita orcamentaria que, ao ser executada, promove aumento
no estoque da DLSP e nado tem qualquer relagdo com a apropriacdo de juros (ativos e/ou passivos)
aos estoques da DLSP.
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sob o ponto de vista do “ambiente fiscal”, em receitas e despesas sendo realizadas.
Sendo assim, o impacto fiscal é neutro.

No segundo caso, o saque de recursos da CUTN provocara aumento da
DLSP, sendo considerado, sob o ponto de vista fiscal, como uma despesa. Sendo
assim, o impacto fiscal seré deficitério.

No terceiro caso, a venda da participacdo acionaria em mercado (com o
concomitante depdsito dos recursos na CUTN) provocara reducéao da DLSP, a partir
do registro de uma receita com o consequente impacto fiscal superavitario. Ocorre
que, como tal operacdo ndo representa esforco fiscal do governo, ndo sera
considerada, sob o ponto de vista estritamente fiscal, como uma receita, assim como
ocorre no “abaixo da linha”. No que tange a posterior utilizagdo do recurso oriundo
da venda das participacfes acionarias na integralizacdo das cotas do Fundo, sera
realizado o registro de uma despesa, haja vista o0 saque de recursos da CUTN.
Assim, somados todos os efeitos, a realizacdo da operagédo, nos moldes descritos
pelo terceiro caso, terd impacto fiscal deficitario.

Impacto sobre a DLSP e sobre a DBGG

Caso a integralizacdo das cotas do Fundo seja realizada mediante
transferéncia direta das acdes de propriedade da Unido, o impacto sobre a DLSP e
sobre a DBGG sera neutro, posto que nenhum item de haver ou de obrigacdo tera
seu saldo alterado.

Se a opcéo for pela integralizacdo das cotas do Fundo mediante saque de
recursos da CUTN, entéo:

a) havera aumento do saldo da DLSP, em razéo da reducdo do montante do
haver CUTN; e

b) ndo havera qualquer alteracdo do saldo da DBGG, posto que nenhuma
obrigacao sofrera variacdo em seu saldo.

Caso a escolha for pela integralizagdo das cotas do Fundo por meio da
transferéncia de recursos financeiros oriundos da venda, em mercado, das
participacfes acionarias da Unido, entéo:

a) ndo havera, ao final, alteracdo no saldo da DLSP, posto que o saldo da
CUTN serad aumentado pelo depodsito dos recursos decorrentes da venda
das acdes, mas, em seguida, sofrer4 reducdo, em virtude do saque dos
recursos a serem utilizados na integralizagao das cotas; e

b) ndo havera qualquer alteracéo sobre o saldo da DBGG?!, pois a operacao
ndo envolvera qualquer fluxo sobre itens de obrigacdes.

21 como a CUTN é depositada no Banco Central do Brasil (BCB), é possivel afirmar que a utilizacédo
de recursos financeiros para a integralizacdo de cotas do FIPEM causard aumento da base
monetéria. Tal situacdo podera ensejar, tudo 0 mais constante, a realizacdo de operacdes
compromissadas por parte do BCB, com o objetivo de reduzir eventual excesso de liquidez na
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2.2 Riscos relacionados a utilizagdo de participagbes
acionarias da Uniao na integralizacdo das cotas do Fundo

O solicitante detalhou da seguinte forma os questionamentos pertinentes ao
topico em epigrafe:
a) por qual valor/preco as acdes serao transferidas ao Fundo quando da
realizacdo da integralizacao das cotas? e

b) como, em que condi¢cdes, por qual valor/preco a Caixa Econbmica
Federal (gestora do Fundo) efetuard a venda (monetizard) das acdes
recebidas da Uniao?

Objetivamente, pode-se responder que, no presente momento, em que nao
estdo disponiveis os normativos que devem detalhar tais operacfes (atos do
Ministério da Fazenda, Estatuto do Fundo etc.), ndo ha como oferecer resposta
precisa as indagacfes. Pode-se, contudo, apresentar brevemente informacdes
gerais que podem mostrar-se Uteis ao demandante.

Com relacdo ao primeiro questionamento, tem-se que, nos termos da Lei n°
12.380, de 10 de janeiro de 2011, a Unido é autorizada a contratar com fundo
privado do qual o Tesouro Nacional seja cotista majoritario operacdes de aquisicao,
alienacéo, permuta e cessao de acdes. Em tais operacdes, é admitido o pagamento
na forma de valores mobiliarios, desde que observado o principio da equivaléncia
econbmica. Importante registrar, portanto, que deve haver equivaléncia econdmica
entre citados valores mobiliarios, de maneira que as ac¢des transferidas pela Uniédo
representem, em seu montante, 0 mesmo valor monetério das cotas integralizadas
pelo Tesouro Nacional.

Especificamente no que diz respeito ao preco de transferéncia das acoes,
que, ao lado da quantidade de tais titulos, determinara o montante de cotas
integralizado, tem-se que, usualmente, no caso das empresas de capital aberto, o
valor é definido com base na média ponderada das cotacdes diarias das acoes
negociadas na Bolsa de Valores de Sao Paulo (BOVESPA), ao longo do més
calendario anterior ao da realizacédo da operacdo. Para empresas de capital fechado,
é possivel utilizar, como j& ocorreu em ocasido passada®, o valor patrimonial das
acbes com base no ultimo balanco patrimonial publicado e auditado. Assevere-se,
contudo, que a metodologia de calculo do valor da subscri¢éo, a espécie e a classe
de acOes deverdo ser especificadas em ato do Ministério da Fazenda, a quem
compete autorizar a integralizacdo das cotas, nos termos do art. 6°, § 1°, da MPV
1.198/2023.

economia. As operacdes compromissadas, por seu turno, representam item que integra a DBGG.
Significa dizer, portanto, que a integralizacdo de cotas por meio da transferéncia de recursos
financeiros podera acarretar aumento do estoque da DBGG, em virtude do mencionado reflexo fiscal
decorrente da atuacéo da autoridade monetaria.

22 por exemplo, consultar a Portaria MF n°® 644/2015, em que a Unido foi autorizada a integralizar
cotas do Fundo de Garantia e Operacdes de Crédito Educativo - FGEDUC, mediante a transferéncia
de acdes ordinarias de emisséo do IRB Brasil RE.
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Em seguimento, com respeito ao preco e condi¢cdes de venda dos valores
mobilirios eventualmente recebidos pelo FIPEM, por ocasido de integralizacdo de
cotas pela Uniao, calha pontuar que o art. 8° da MPV 1.198/2023 estabelece que o
estatuto do Fundo deverd dispor sobre a competéncia para a instituicdo
administradora do fundo deliberar sobre a gestdo e a alienacdo dos bens e direitos
do fundo, de modo a zelar pela manutencéo de sua rentabilidade e liquidez.

Depreende-se, portanto, que caberd a administradora do Fundo - no caso, a
Caixa Econdmica Federal, nos limites definidos pelo estatuto, realizar operacoes,
praticar atos e exercer direitos inerentes a propriedade dos bens integrantes do seu
patrimdnio, inclusive adquirir e alienar titulos ou quaisquer outros bens e direitos
pertencentes ao FIPEM. Assim, a administradora poderd estabelecer estratégias
relacionadas a aquisicao e alienacédo de valores mobiliarios, observada a politica de
investimento do Fundo, também prevista em seu estatuto. Por exemplo, caso o
FIPEM tenha por politica ndo manter recursos aplicados em titulos de renda variavel,
a administradora sera obrigada a alienar acdes eventualmente recebidas por
ocasido da integralizacdo de cotas, ndo havendo como antecipar valores, prazos e
condicBes em que tal operacdo ocorrera.

2.3 Integralizacéo de cotas, impactos fiscais e LDO 2024

O art. 6° do PLDO 2024 cuida da abrangéncia da lei orcamentéaria anual com
relacdo aos 6rgados por ela alcancados, bem como as receitas e despesas que dela
devem constar. Nesse particular, a Lei de Diretrizes Orcamentarias, no papel
constitucional de orientar a elaboracao da Lei Orcamentaria Anual (LOA), deve atuar
em consonancia com o principio orcamentario da universalidade, insculpido no art.
165, 8 5°, da Constituicdo Federal de 1988 e nos arts. 2° a 4° da Lei n® 4.320/1964.

O projeto apresentado pelo Poder Executivo prevé que determinadas
operacbes ndo devem ser incluidas no orcamento, entre as quais as oriundas de
capitalizacdo de empresas ou a integralizacdo de cotas em fundos pela Unido,
autorizadas em lei, que envolvam exclusivamente permuta de ativos, quando da
operacdo nao resulte fluxo financeiro ou variagéo patrimonial®®. Assim, apresentam-
se as seguintes condicionantes para que referida despesa nao conste do orcamento:
a integralizagéo deve (i) ser autorizada por lei; (ii) envolver exclusivamente permuta
de ativos; e (iii) dela ndo pode resultar fluxo financeiro ou variacdo patrimonial.

23 Art. 6° Os Orcamentos Fiscal e da Seguridade Social compreenderdo o conjunto das receitas
publicas e das despesas dos Poderes, do Ministério Publico da Unido e da Defensoria Publica da
Unido, de seus fundos, 6rgaos, autarquias, inclusive especiais, e fundacdes instituidas e mantidas
pelo Poder Publico, das empresas publicas, sociedades de economia mista e demais entidades em
que a Unido, direta ou indiretamente, detenha a maioria do capital social com direito a voto e que dela
recebam recursos do Tesouro Nacional, devendo a correspondente execugdo orcamentaria e
financeira, da receita e da despesa, ser registrada na modalidade total no Sistema Integrado de
Administracdo Financeira do Governo Federal - Siafi.

§ 1° Ressalvada a hipotese prevista no § 3°, ficam excluidos do disposto no caput:

(...)

IV - a capitalizacdo de empresas ou a integralizacdo de cotas em fundos pela Unido, autorizadas em
lei, que envolvam exclusivamente permuta de ativos, quando da operacéo nao resulte fluxo financeiro
ou variagdo patrimonial;
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Nesse contexto, o solicitante busca esclarecer se tal dispositivo, uma vez aprovado,
autorizaria a integralizacdo de cotas no Fundo, pela Unido, sem registro no
orcamento federal.

Para responder a indagacgéao, € necessario observar, preliminarmente, que o
art. 6° da MPV 1.198/2023 informa que a integralizacdo de cotas pela Unido podera
ser realizada de trés maneiras distintas (ou seja, a premissa de autorizagéo legal
esta, desde logo, presente em todos 0s casos):

| — por intermédio de acdes de sociedades em que tenha participacao
minoritaria;

I — utilizando-se acdes de sociedades de economia mista federais
excedentes ao necessario para manutencéo de seu controle acionario; ou

Il — mediante aporte da Unido, previsto na Lei Orgcamentaria Anual.

Observa-se que as hipéteses | e Il acima parecem querer se fazer incluir no
conceito de permuta de ativos (integralizacdo de cotas do Fundo, ofertando-se, na
operacédo, acdes de titularidade da Unido). Tal entendimento, contudo, ndo merece
prosperar.

Com efeito, a operacdo de permuta consiste em um negdcio bilateral,
oneroso e translativo de propriedade em que uma parte transfere a outra
determinado bem de seu patrimonio, recebendo na troca outro bem de valor
equivalente. Nesses termos, ndo cabe utilizar a expressdo "permuta” no caso da
integralizacdo de cotas/capital, ainda que a integralizacdo seja efetuada mediante
entrega de bens e/ou direitos. Isso porque, no caso da integralizacdo, a entidade
integralizada (FIPEM) néo dispde de um ATIVO (bem ou direito) para permutar com
a entidade integralizadora. No caso, as cotas representam um PASSIVO (capital
social) emitido pela entidade integralizada, e ndo um ativo.

Por certo, para a entidade que integraliza (Unido), havera a alteracdo em
sua composicao patrimonial (um ativo se transformara em outro ativo) - mero fato
patrimonial permutativo, que ndo se enquadra, no conceito de permuta indicado
acima. Para a entidade integralizada, por seu turno, passara a existir um passivo
(capital social) e um ativo (participacbes acionarias), ambos antes inexistentes, nao
havendo que se falar em permuta.

Em todo caso, admitindo-se que o dispositivo em comento buscou,
efetivamente, alcancar operacdes de integralizacdo de cotas mediante transferéncia
de acbes da Unido, a analise prossegue adotando essa premissa, apenas para fins
argumentativos.

A operacéo, efetivamente, ndo envolve fluxos financeiros. Ademais, da
operacdo ndo deve resultar variagdo patrimonial — o que ocorrera na hipotese de os
ativos envolvidos contarem com o mesmo valor de avaliagdo monetaria - em atencao
ao principio da equivaléncia econdmica, previsto na jaA mencionada Lei n°
12.380/2011. Nessa circunstancia, em que a operacado € neutra do ponto de vista
patrimonial (isto é, ndo provoca variacdo aumentativa ou diminutiva no patrimoénio da
Unido), restariam atendidos os requisitos estabelecidos pelo inciso IV do art. 6° do
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PLDO 2024, e, portanto, adotando-se a interpretacdo rejeitada por este Estudo, a

resposta € positiva: a integralizacdo de cotas no Fundo n&o transitaria pelo
orcamento da Uni&o®*.

No caso da terceira possibilidade (aporte da Unido), o préprio dispositivo
cuida de explicitar a obrigatoriedade de previsdo orcamentaria, pelo que se julga
esclarecida a questao, nesse particular.

Contudo, calha breve observacao, a propdsito: ao fazer a distincdo entre os
grupos, tragando um paralelo com os casos anteriores, a MPV parece incidir em
certa confusdo conceitual partindo de premissa equivocada, a saber, que as
operagbes de integralizagdo mediante “permuta”, mencionadas nos incisos
anteriores, ndo estariam sujeitas a fixacdo na LOA. Tal raciocinio deriva, no mais
das vezes, do argumento de que o orcamento compreende somente despesas que
geram fluxos financeiros pelo caixa do Tesouro.

Com efeito, o conceito de despesa (e receita) publica nada diz,
obrigatoriamente, com a existéncia de fluxos financeiros na operagdo — embora a
verificacdo de tais fluxos possa ser observada, como regra geral. Nos termos do
Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico, da Secretaria do Tesouro
Nacional, despesa publica € “o conjunto de dispéndios realizados pelos entes
publicos para o funcionamento e manutencdo dos servicos publicos prestados a
sociedade”. Do conceito extrai-se que o carater “publico” da despesa advém de
aspectos subjetivo (deve ser dispéndio realizado por ente publico) e objetivo (para
funcionamento e manutencdo dos servicos a sociedade), ndo se exigindo que
estejam presentes fluxos financeiros para caracterizar o gasto.

De outro lado, a Constituicdo Federal (cfe. art. 167) ndo admite a realizacéo
de despesas publicas ao arrepio do orcamento, em homenagem a autoridade do
Poder Legislativo, a quem compete autorizar a realizagcdo dos gastos pleiteados pelo
Executivo e demais Poderes e 6rgdos autbnomos. H4a, ai, também, o respeito aos
principios orcamentarios da legalidade e universalidade, fomentando-se a
transparéncia das contas publicas e a legitimidade da atuagdo governamental. Via
de consequéncia, desdobramento do argumento em questéo, tem-se que despesas
publicas s&o despesas orcamentarias?>.

Assim, em verdade, em quaisquer das hipoteses previstas pela MPV a
despesa de integralizacdo de cotas deve estar prevista no orcamento. A diferenca
gue existe entre os incisos diz respeito a fonte de recursos utilizada para financiar o
gasto e, naturalmente, tal diferenciagdo n&o justifica a excluséo do orcamento.
Independentemente da fonte de recursos, trata-se da mesma despesa — diga-se,
despesa publica —, devendo receber idéntico tratamento orcamentario.

A proposito, o proprio PLDO, ao pretender excluir tais despesas do escopo
da Lei Orgcamentaria, extrapolou os limites dirigidos as diretrizes orcamentérias pelas

24 \/ale mencionar qgue o dispositivo em questdo ndo prosperou na tramitacdo do PLDO 2024, ndo
remanescendo na redagdo final aprovada pelo Congresso Nacional. Proceder-se-a a analise,
contudo, em respeito ao consulente, para registrar os esclarecimentos solicitados, considerando a
situacdo em tese.

25 Nesse sentido, ver Acérdao n° 1.839/2019-TCU-Plenéario.
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normas constitucionais e gerais de direito financeiro, deixando de observar, no
ponto, o principio da universalidade.

A despeito do entendimento externado acima, deve-se pontuar, contudo, que
em operagfes andlogas efetivadas em oportunidades anteriores, quando o Poder
Executivo promoveu a integralizagdo de cotas em fundos privados mediante a
transferéncia de titularidade de acbes da Unido, ndo constaram do or¢amento do
exercicio as receitas e despesas envolvidas na operacéo?®. Ndo se pode descartar,
portanto, a possibilidade de que se pretenda dar idéntico tratamento as
integralizacdes do FIPEM objeto de analise.

Por fim, o solicitante indaga sobre os impactos sobre o resultado fiscal
“acima da linha” e “abaixo da linha” caso a despesa com integralizagao de cotas néo
esteja prevista no orcamento. Nesse particular, esclarece-se que a natureza da
operacdo ndo se altera em razdo dela estar, ou nao, explicitada no orcamento.
Assim, sobre os impactos fiscais da integralizacdo de cotas, em cada uma das
hipoteses previstas pela MPV, remete-se a secdo 2.1, onde o questionamento foi
atendido em sua inteireza.

2.4 Natureza juridica das despesas a serem realizadas pelo Fundo

Conforme antecipado na subsecdo 2.3, a caracterizacdo de certa despesa
como “publica” requer a presenga de requisitos objetivo (finalidade do gasto) e
subjetivo (quem realiza a despesa). Assim, como dito, a despesa publica materializa-
se diante de dispéndio realizado por ente publico para o funcionamento e
manutenc¢ao dos servigos publicos prestados a sociedade.

No caso em andlise, o FIPEM tem natureza privada e patriménio préprio
separado do patrimdnio dos cotistas e da instituicido administradora e sera sujeito a
direitos e obrigacdes préprios (art. 7°, § 1°). Nessas condi¢cbes, embora a despesa
com o custeio da poupanca de incentivo a permanéncia e conclusdo escolar para
estudantes do ensino médio atenda ao critério objetivo, o Fundo néo integra o rol de
entes publicos e, enquanto fundo privado, ndo realiza despesas publicas.

2.5 Natureza das despesas com remuneragcao da instituicao
administradora do Fundo

A remuneracao da instituicdo administradora do fundo, nos termos do art. 8°,
inc. Il da MPV 1.198/2023, consiste em despesa do Fundo e, consoante subsec¢ao
anterior, nao representa despesa publica.

26 A exemplo das integralizacdes de cotas do Fundo de Garantia e Operacdes de Crédito Educativo -
FGEDUC, de que trata a Lei n°® 12.087, de 11 de novembro de 2009, nos termos das Portarias MF n°®
195/2014 e n°® 644/2015, cujos reflexos sobre receitas e despesas publicas ndo foram evidenciados
no OGU.

http://www?2.camara.leg.br/a-camara/estruturaadm/conof - conof@camara.leg.br



23

2.6 Estabelecimento, integralizacdo de cotas, patriménio e
natureza juridica do Fundo: eventuais incompatibilidades

O solicitante indaga acerca de eventual incompatibilidade intrinseca ao
desenho da poupanca de incentivo a permanéncia e conclusdo escolar para
estudantes do ensino médio, em decorréncia da natureza juridica privada do Fundo
(art. 7°, 8 1°) ante a prerrogativa conferida a orgdos publicos na definicdo das
normas de operacionalizacao (art. 5°), aporte (art. 6°) e gestéo (art. 9°) correlatas.

Objetivamente, cumpre registrar que ha, no ordenamento juridico patrio,
diploma legal em que se encontram, concomitantemente, as mesmas caracteristicas
destacadas pelo solicitante. Trata-se da Lei n°® 12.087/2009, onde esta prevista a
figura dos fundos garantidores de risco de crédito para micro, pequenas e médias
empresas e para produtores rurais e suas cooperativas - fundos privados que, tendo
como finalidade garantir o risco de crédito de operacdes de crédito, podem receber
aportes da Unido, cabendo a esta, por sua vez, estabelecer balizas ao
funcionamento dos programas de concessao de crédito e definir as competéncias do
conselho gestor dos fundos.

E bem verdade que os fundos mencionados no paragrafo anterior servem-se
a propoésito em todo distinto daquele que motivou a criacdo do FIPEM: enquanto, no
primeiro caso, ha entidades voltadas a fomentar o mercado de crédito em favor de
determinados grupos, garantindo operac¢des financeiras contratadas entre agentes
privados, o FIPEM, de seu lado, foi concebido de maneira a funcionar como executor
de uma politica publica de natureza idéntica aquelas tipicamente levadas a efeito por
orgaos e entidades da administracédo publica.

De todo modo, prima facie, tendo em conta referido paradigma, ndo
existiriam incompatibilidades decorrentes da natureza juridica privada do Fundo e as
prerrogativas da Unido na definicAo das normas de operacionalizacdo, aporte e
gestado correlatas. Registre-se, contudo, que o arranjo deveras heterodoxo adotado
pela MPV 1.198/2023, para estabelecer, com lastro em recursos publicos,
sistematica de transferéncia de renda, com condicionalidades, para determinado
publico alvo, destoa da solugéo tradicionalmente adotada e amparada pelas normas
de referéncia, e traz consigo repercussdes relevantes sobre o cenario fiscal e
orcamentario delineado pelo ordenamento juridico patrio. A subsecdo seguinte
aprofunda tal observacgao.

2.7 Fundo privado, royalties de petroleo e principios orgamentarios

As preocupacfes do consulente pertinentes ao topico dizem respeito a
eventual “fuga ao orgamento” permitida pelo arranjo estabelecido pela MPV
1.198/2023, uma vez que parte das receitas originarias de leildes para
comercializacdo de petroleo poderia ser vertida diretamente ao Fundo, a teor do art.
11 da norma editada pelo Poder Executivo. Nesses termos, em vez de transitar pela
CUTN e, posteriormente, servirem-se como fonte de recursos para despesa
regularmente prevista no orgcamento, as receitas e despesas em gquestao passariam
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ao largo do processo alocativo orcamentario. Trata-se de sistematica similar a
inaugurada pela Lei n°® 13.668/2018, que prevé a criagcdo de fundo privado a ser
integralizado com recursos oriundos da compensacao ambiental de que trata o art.
36 da Lei n° 9.985, de 18 de julho de 2000, destinados as unidades de conservacao
instituidas pela Unido. Na solicitacdo de trabalho, questiona-se sobre inobservancia
a principios orcamentarios que orientam o arcabouco juridico pertinente.

Nos termos da Constituicdo Federal de 1988 (art. 20), sdo bens da Unido os
recursos minerais, inclusive os do subsolo, assegurando-se-lhe a participacdo no
resultado da exploracdo de petroleo ou gas natural, ou compensacao financeira por
essa exploracdo. Assim, é livre de controvérsia o entendimento de que as receitas
envolvidas sdo decorrentes da exploracdo do patrimbénio da Unido, tém carater
publico e devem transitar pelo orcamento, com sua consequente previsdo nas leis
orcamentérias de cada exercicio, apés deliberacdo do Congresso Nacional.

Com efeito, as receitas de outorga dos servicos de exploracdo e producéo
de petréleo e gas natural no regime de concessao estdo agregadas por natureza de
receita especifica no orcamento (1.3.4.1.01.0.0), compondo fontes de recursos livres
da Unido (000) ou da respectiva Unidade Orcamentéria (052), classificadas, em
qualguer caso, como receita primaria. Nesse contexto, mesmo as receitas
denominadas “contrapartida adicional de carater social’, como nomeia a MPV
1.198/2023, inserem-se na relacao contratual derivada da concessao, inexistindo na
auséncia desta, de maneira que seu carater publico e classificacdes decorrentes
seguem aqguelas estabelecidas para a receita principal da avenca.

N&o obstante, a possibilidade de integralizacdo direta de cotas do Fundo,
por parte do proponente vencedor de um leildo, como prevé a Medida em anélise,
parece querer conferir a tais receitas carater ndo orcamentario, afastando-as do
alcance da Lei Orcamentaria Anual. Nessa hipotese, a norma afrontaria o principio
da unidade de tesouraria, que resta observado a partir do recolhimento das receitas
publicas & CUTN, conforme previsto no art. 164, § 3°, da CF/88%', e no art. 56 da Lei
n° 4320/64%,

Pode-se, ademais, apontar que a destinacéo direta de recursos de outorga a
integralizacdo de cotas configura espécie de vinculagdo de receitas a despesas
tipicamente publicas, dadas as j& indicadas finalidade, governanca e origem do
FIPME. Nesse compasso, ha similaridade com os assim chamados “investimentos
cruzados”, previstos no 8§ 1° do art. 25 da Lei n° 13.448/2017, em que, no ambito de
concessoes dos setores rodoviario, ferroviario e aeroportuario da administracao
publica federal, “os concessionarios sao autorizados, como contrapartida, a realizar

27 Art. 164. A competéncia da Unido para emitir moeda sera exercida exclusivamente pelo banco
central.

()

§ 3° As disponibilidades de caixa da Unido serdo depositadas no banco central; as dos Estados, do
Distrito Federal, dos Municipios e dos 6rgdos ou entidades do Poder Publico e das empresas por ele
controladas, em instituicdes financeiras oficiais, ressalvados os casos previstos em lei.

28 Art. 56. O recolhimento de tddas as receitas far-se-4 em estrita observancia ao principio de
unidade de tesouraria, vedada qualquer fragmentacao para criacdo de caixas especiais.
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investimentos em malha ferroviaria prépria ou nas de interesse da Administracédo
Publica, substituindo-se a obrigagdo de pagar por obrigagdo de fazer'®.

Sobre tal modalidade de execucgéo, importa mencionar que a Controladoria-
Geral da Unido, em auditoria empreendida no Ministério da Infraestrutura, constatou
irregularidades consistentes na realizacdo de tais investimentos - assim como das
receitas oriundas da antecipacdo de outorgas de contratos de concessdo - sem
previsdo orcamentaria consignada na LOA. Ou seja, a CGU assevera que “as
despesas [com suas respectivas fontes de financiamento] de investimentos
realizados por contratados em ferrovias de interesse da Administracdo, sao
consideradas despesas publicas e devem estar previstas na LOA, tendo em vista o
disposto no caput do art. 3° e no art. 4°, ambos da Lei n® 4.320, de 1964, bem como
no art. 165, inciso Ill, combinado com o seu 8 5°, inciso |, todos da Constituicao
Federal de 1988"%. Os dispositivos legais mencionados pelo 6rgdo de controle
interno do Poder Executivo Federal apontam para o principio da universalidade, in
verbis:

Lei n° 4.320/1964:

Art. 3° A Lei de Orgamento compreendera tddas as receitas, inclusive as de
operac¢Bes de crédito autorizadas em lei.

(..)

Art. 4° A Lei de Orcamento compreendera tddas as despesas préprias dos
orgaos do Govérno e da administracao centralizada, ou que, por intermédio
déles se devam realizar, observado o disposto no artigo 2°.

Mencione-se, ainda, o principio do orgcamento bruto - inscrito no art. 6° da
mesma Lei n° 4.320/1964>!, corolario da universalidade, voltado a garantir que os
montantes exatos das receitas e das despesas constem na peca orcamentaria pelos
seus totais e de forma segregada, sem deducdes ou compensacdes entre elas.

Forte em tais argumentos, e tendo em conta as indagacdes apresentadas,
ofertam-se objetivamente as respostas seguintes:

a) 0s recursos a que se refere o art. 4°, § 9° da Lei n® 12.304/2010, n&o
deveriam ser destinados ao orcamento da Unido, na forma de receitas
or¢camentarias?

Sim.

b) a aplicacdo dos recursos, na forma prevista pelo art. 4°, § 9°, da Lei n°
12.304/2010, nao constitui espécie de “fuga” ao orgamento publico? Ou seja,
a aplicacdo de tais recursos ndo deveria ser previamente autorizada
mediante lei orcamentaria anual?

29 ADI 5991, Relator(a): CARMEN LUCIA, Supremo Tribunal Federal, julgado em 07/12/2020.
30 Relatério de Avaliagcao: 1286194, disponivel em: https://www.gov.br/transportes/pt-br/acesso-a-
informacao/RelatriodeAuditorial.pdf

31 Art. 6° Todas as receitas e despesas constardo da Lei de Orcamento pelos seus totais, vedadas
quaisquer deducdes.
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Sim.

C) quais principios orcamentarios estariam sendo inobservados em razédo do
disposto pelo art. 4°, § 9°, da Lei n° 12.304/20107?

Principios da universalidade, do orgcamento bruto, e da unidade de
tesouraria.

Ainda no que concerne ao presente topico, e de maneira mais geral - para
além da parcela da receita de outorga potencialmente subtraida do processo
alocativo orcamentario - nota-se que todo o arranjo estabelecido pela MPV
1.198/2023 serve-se do mecanismo de criacdo de fundo privado para
operacionalizar e gerir, a margem do orcamento, despesas que, em configuracao
tradicional, constituir-se-iam em dispéndios tipicamente orgamentérios.

A Medida patrocina, portanto, mecanismo extra-orcamentario de alocacao de
recursos publicos, com sensiveis reflexos sobre o orcamento® e o conjunto de
regras fiscais pertinentes®. Alids, a exata existéncia de tais regras é, no mais das
vezes, 0 principal fator subjacente que incentiva a busca por tais artificios,
materializando tentativa de excepcionar determinadas receitas e despesas dos
limites e controles naturais impostos pelas regras fiscais.

Para ver isso com maior clareza, basta supor uma poupanca de incentivo a
permanéncia e conclusdo escolar para estudantes do ensino médio em tudo similar
ao que consta da MPV 1.198/2023, exceto no que se refere a operacionalizacdo do
programa, que ndo contaria com o Fundo cuja criacdo é antevista pela medida. Ter-
se-ia, ainda, um programa governamental de transferéncia de renda com
condicionalidades, cujos normativos e estrutura de governanca derivam também de
atos de autoridades publicas. A auséncia do fundo em guestédo, contudo, atrairia 0
caminho natural para execucdo das despesas pertinentes a politica de transferéncia
de renda aos beneficiarios, qual seja, intra Siafi, a partir da sua regular fixacdo no
orcamento. Tal ocorre, por exemplo, com o Programa Bolsa Familia (PBF), tomado
como paradigma doravante.

No caso paradigma, ndo ha, como no arranjo patrocinado pela MPV
1.198/2023, questionamentos acerca de violagdo a principios orgamentarios, fuga ao
orcamento, ou preocupacdes com os distintos impactos sobre o resultado fiscal do
exercicio. As receitas que dao lastro ao PBF transitam pela CUTN, as despesas sao,

32 Note-se, nesse particular: embora a MPV 1.198/2023 ndo trate diretamente de matéria

orcamentaria, efetivamente acarreta repercussdes sobre o orcamento, a despeito da vedacgéo inscrita
no art. 62, § 1°, inc. |, alinea “d”, da CF/88.

3 Nas palavras de PAULA (2022, p. 29): “A adogdo de mecanismos extraorgamentarios, muitas
vezes justificada pela busca por maior flexibilidade e agilidade para gerir recursos publicos, implica
problemas e riscos aos pilares da transparéncia, do controle, da prestacdo de contas e da
responsabilizacdo na gestdo dos recursos publicos. Ainda que, em alguns casos, a adocdo dos
mecanismos possa se justificar, a sua proliferacdo aumenta a fragmentagdo do orgamento publico,
reduz a qualidade e o acesso as informagfes necessarias para avaliar e controlar as despesas
publicas como um todo”. In: Incentivos a adogéo de mecanismos extraorgamentarios e seus efeitos
sobre a governanca orcamentaria: Analise de casos em ambito federal no periodo de 2012 a 2021.
Brasilia-DF, 2022.
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ano a ano, regularmente autorizadas pelo Congresso Nacional e, a cada pagamento
sacado contra a CUTN, observam-se idénticos reflexos (deficitarios) sobre o
resultado fiscal.

A instituicdo do FIPEM, como quis a MPV 1.198/2023, criou figura
intermediaria na operacionalizacdo do programa, retirando do orcamento publico as
despesas com transferéncias aos beneficiarios da poupanca de incentivo. Ao fazé-
lo, tais dispéndios sé@o excluidos do alcance do RFS, uma vez que tal norma limita
unicamente dotacdes orcamentarias. O arranjo permite, também, contornar 0s
efeitos sobre o resultado fiscal decorrentes do pagamento de tais despesas, pois,
como antecipado, ndo se tratam de despesas publicas: para a Unido, a despesa
ocorre apenas em momento anterior, quando do aporte ao Fundo e, na hipétese em
gue a integralizacdo de cotas for realizada por meio da transferéncia de propriedade
das acles, tal operacdo n&do provoca qualquer alteragdo nos estoques de
obrigacgdes, de haveres e da DLSP, representando impacto fiscal neutro.

E oportuno registrar, ademais, que a receita de capital derivada da alienac&o
das acdes, utilizada como fonte de recursos para a despesa de capital com
integralizacdo de cotas do Fundo, ndo poderia amparar, diretamente, despesas com
transferéncia de recursos aos beneficiarios, ante a vedacéao trazida pelo art. 44 da
Lei de Responsabilidade Fiscal. Trata-se, assim, de outra regra cujo afastamento é
possibilitado pelo mecanismo extra-orcamentario de alocacdo de recursos publicos.
Alids, esse artificio também ocasiona repercussdes sobre o montante de despesas
consideradas na apuracdo da regra de ouro, uma vez que ao retirar do orcamento as
despesas com transferéncias aos beneficiarios do programa (que seria uma despesa
corrente) e substitui-las por despesas com integralizacdo de cotas do FIPEM (que
sdo despesas de capital), tem-se a ampliagcdo da margem de gastos levada em
consideracao para fins de verificagdo do cumprimento da regra de ouro (montante
das operacbBes de crédito ndo pode ser superior a0 montante das despesas de
capital).

O guadro adiante sumariza as observagfes acima, cotejando o arranjo
instituido pela MPV 1.198/2023 ao caso paradigma (PBF):

Quadro 02 - Regras fiscais, orgamento e mecanismo extra-orcamentario

Programa Bolsa Poupanca de incentivo —
Familia Ensino Médio

Fontes de recursos Sim Parcialmente
transitam pelo orcamento?
Despesas sao previstas no Sim Apenas na integralizagao
orgamento? das cotas do Fundo
Despesas submetem-se ao Sim Nao
limite  estabelecido pelo
RFS?
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Programa Bolsa
Familia

Poupanca de incentivo —
Ensino Médio

Ha impacto fiscal no
momento da transferéncia
do recurso para 0
beneficiario?

Ha incidéncia da vedacéao do
art. 44 da LRF, impedindo-
se 0 uso dos recursos de
alienacdo de bens para
pagamento dos beneficiarios
do programa?

Despesas da Unido com a
politica repercutem sobre a
margem para cumprimento
da regra de ouro?

Sim, deficitario

Sim

N&o, séo despesas de
fundo de natureza
privada

Nao

Sim, ampliando-a.

3 CONCLUSAO

O exame empreendido na secao anterior valida os seguintes remates:

| — em relagcdo ao impacto fiscal decorrente da realizacdo da integralizacéo de
cotas pela Unido no Fundo a que se refere o art. 6° da MPV 1198/2023:

() a integralizagcdo de cotas realizada por meio da transferéncia de
propriedade das acdes ndo provoca qualquer alteracdo nos estoques de
obrigacdes, de haveres e da DLSP, representando impacto fiscal neutro.
Ademais, o impacto sobre a DLSP e sobre a DBGG é neutro;

(i) a integralizacdo das cotas realizada por meio da transferéncia de
recursos sacados da CUTN acarreta reducdo no estoque de haveres, nao
altera o estoque de obrigacdes e, por consequéncia, aumenta o saldo da
DLSP, representando, assim, operacdo com impacto fiscal deficitario;
havera aumento do saldo da DLSP, em raz&o da redu¢do do montante do
haver CUTN, e ndo haveré qualquer alteracédo do saldo da DBGG;

(i) a integralizacdo de cotas do Fundo por meio da transferéncia de
recursos financeiros obtidos mediante venda, em mercado, das
participacdes acionarias de propriedade da Unido ter4 impacto fiscal
deficitario, em razdo do ajuste de privatizacdo; entretanto, ndo havera
alteracao no saldo da DLSP ou da DBGG.
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I — no que tange aos riscos relacionados a utilizacdo de participacdes
acionarias da Unido naintegralizacdo das cotas do Fundo:

(iv) objetivamente, dado que ndo estdo disponiveis 0os normativos que
devem detalhar tais operacdes (atos do Ministério da Fazenda, Estatuto do
Fundo etc.), ndo ha como oferecer resposta precisa as indagacoes;

(v) de modo geral, em relacdo ao pregco de transferéncia das acdes da
Unido, deve haver equivaléncia econbmica entre os valores mobiliarios
envolvidos na operacdo de integralizacdo, de maneira que as acgdes
transferidas pela Unido representem, em seu montante, o mesmo valor
monetario das cotas integralizadas pelo Tesouro Nacional. Com respeito ao
preco e condicdbes de venda, pelo FIPEM, dos valores mobiliarios
eventualmente por ele recebidos por ocasido de integralizacdo de cotas
pela Uni&o, calha pontuar que o art. 8° da MPV 1.198/2023 estabelece que
o estatuto do Fundo devera dispor sobre a competéncia para a instituicdo
administradora do fundo deliberar sobre a gestédo e a alienacéo dos bens e
direitos do fundo, de modo a zelar pela manutencao de sua rentabilidade e
liquidez.

Il - quanto a integralizacdo de cotas, impactos fiscais e tratamento dado pelo
PLDO 2024:

(vi) em quaisquer das hipoOteses previstas pela MPV, a despesa de
integralizacdo de cotas deve estar prevista no orcamento. A diferenca que
existe entre os incisos diz respeito a fonte de recursos utilizada para
financiar o gasto e, naturalmente, tal diferenciacdo né&o justifica a exclusao
do orcamento. Independentemente da fonte de recursos, trata-se da
mesma despesa — diga-se, despesa publica —, devendo receber idéntico
tratamento orgcamentario;

(vi)a despeito desse entendimento, contudo, operacfes analogas
efetivadas em oportunidades anteriores, quando o Poder Executivo
promoveu a integralizacdo de cotas em fundos privados mediante a
transferéncia de titularidade de acbes da Unido, ndo constaram do
respectivo orcamento do exercicio.

IV — no que se refere a natureza juridica das despesas a serem realizadas pelo
Fundo:

(vii)o FIPEM tem natureza privada e patrimonio proprio separado do
patrimbnio dos cotistas e da instituicho administradora e sera sujeito a
direitos e obrigagdes proprios (art. 7°, § 1°). Nessas condi¢bes, embora a
despesa com o0 custeio da poupanca de incentivo a permanéncia e
conclusdo escolar para estudantes do ensino médio atenda ao critério
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objetivo, o Fundo ndo integra o rol de entes publicos e, enquanto fundo
privado, ndo realiza despesas publicas.

V — a respeito da natureza das despesas com remuneracdo da instituicao
administradora do Fundo:

(ix) a remuneracao da instituicdo administradora do fundo, nos termos do
art. 8°, inc. Il da MPV 1.198/2023, consiste em despesa do Fundo e nao
representa despesa publica.

VI — no que concerne a eventuais incompatibilidades decorrentes das normas
pertinentes ao estabelecimento, integralizacdo de cotas e patriménio do Fundo
ante sua natureza juridica:

(x) prima facie, ndo existiriam incompatibilidades decorrentes da natureza
juridica privada do Fundo e as prerrogativas da Unido na definicdo das
normas de operacionalizacdo, aporte e gestdo correlatas. Registre-se,
contudo, que o arranjo adotado pela MPV 1.198/2023 traz consigo
repercussdes relevantes sobre o cenario fiscal e orcamentario delineado
pelo ordenamento juridico patrio.

VIl — no que se refere a observancia dos principios orcamentarios diante da
sisteméatica de destinacéo de royalties de petrdleo:

(xi) sdo bens da Unido os recursos minerais, inclusive os do subsolo,
assegurando-se-lhe a participacédo no resultado da exploracédo de petréleo
ou gas natural, ou compensacao financeira por essa exploracao. Assim, as
receitas envolvidas, decorrentes da exploragcdo do patrimbénio da Unido,
mesmo as denominadas “contrapartida adicional de carater social”’, tém
carater publico e devem transitar pelo orgcamento, com seu recolhimento a
CUTN e consequente previsao nas leis orcamentarias de cada exercicio;

(xii) a possibilidade de integralizacdo direta de cotas do FIPEM, por parte
do proponente vencedor de um leildo, como prevé a MPV 1.198/2023,
parece querer conferir a tais receitas carater ndo orgamentario, afastando-
as do alcance da Lei Orcamentaria Anual. Nessa hipotese, tomando-se
como paradigma o fluxo esperado para tais receitas, que deveriam seguir
as etapas regulares de arrecadacao e recolhimento dos valores a CUTN,
norma afrontaria o principio da unidade de tesouraria, além dos principios
da universalidade e do orgcamento bruto.
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VIIl - Em relacdo ao arranjo engendrado pela MPV para operacionalizacao da
poupanca de incentivo:

(xii)a MPV 1.198/2023 patrocina mecanismo extra-orcamentario de
alocacdao de recursos publicos, com sensiveis reflexos sobre o0 orcamento e
0 conjunto de regras fiscais pertinentes;

(xiv) a instituicho do FIPEM criou figura intermediaria na
operacionalizacdo do programa, retirando do orcamento publico as
despesas com transferéncias aos beneficiarios da poupanca de incentivo.
Por tal razdo, tais dispéndios sédo excluidos do alcance do RFS, uma vez
que tal norma limita unicamente dotagBes orcamentérias. O arranjo
permite, também, contornar os efeitos sobre o resultado fiscal decorrentes
do pagamento de tais despesas, que perdem o carater de despesas
publicas: com efeito, para a Unido, a despesa ocorre apenas quando do
aporte ao Fundo e, na hipétese em que a integralizacdo de cotas for
realizada por meio da transferéncia de propriedade das acdes, tal operacao
nao provoca qualquer alteracdo nos estoques de obrigacdes, de haveres e
da DLSP, representando impacto fiscal neutro;

(xv) ademais, a receita de capital derivada da alienacdo das acoes,
utilizada como fonte de recursos para a despesa de capital com
integralizacdo de cotas do Fundo, ndo poderia amparar, diretamente,
despesas com transferéncia de recursos aos beneficiarios, ante a vedacao
trazida pelo art. 44 da Lei de Responsabilidade Fiscal. O mecanismo extra-
orcamentério de alocacao de recursos publicos permite, assim, contornar a
regra fiscal em questao; e

(xvi) o artificio também repercute sobre o mecanismo da regra de
ouro, pois, ao substituir despesas correntes (transferéncias aos
beneficiarios do programa) por despesas de capital (integralizacédo de cotas
do FIPEM), amplia a margem de gastos levada em consideracao para fins
de verificacdo de referida regra constitucional (0 montante das operagcdes
de crédito ndo pode ser superior ao montante das despesas de capital).
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