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RESUMO

CARRASQUEIRA. Simone de Almeida. Investimento das empresas estatais e
endividamento publico . Dissertacdo (Mestrado em Direito). Universidade Gama
Filho, Rio de Janeiro, 2006.

O presente trabalho analisa em que medida a discussao em torno do endividamento
publico e do controle das contas publicas pode impactar os investimentos das
empresas estatais, investigando a legitimidade da vinculagdo das operagcdes dessas
entidades as metas de superavit priméario estabelecidas em acordo com o FMI. O
Capitulo 1 aborda o tratamento atribuido pelas regras fiscais as empresas estatais
no Brasil e em outros paises, bem como as consideracbes de organismos
internacionais para a transparéncia fiscal, englobando conceitos como déficit e
divida publica. O Capitulo 2 enfrenta o relacionamento do Estado com suas
sociedades sob os prismas do principio do planejamento e da relagdo societaria,
investigando de que maneira a intervencdo do Estado no dominio econémico, por
intermédio das empresas estatais, poderd ocorrer de modo legitimo. O Capitulo 3
analisa especificamente os investimentos das empresas estatais, abrangendo sua
evolucdo, suas restricbes, seus impactos e sua vinculagcdo as metas de superdvit
primario. Finalmente, sdo expendidas algumas conclusbes a partir da andlise
sistematica deste trabalho.

PALAVRAS-CHAVE: déficit publico, divida publica, empresas estatais, empresas
publicas, endividamento publico, governanca corporativa, investimentos,
planejamento, sociedades de economia mista, superavit primario.



ABSTRACT

CARRASQUEIRA. Simone de Almeida. State-owned enterprises’ investments
and public debt . Dissertation (Master Course in Law). Universidade Gama Filho, Rio
de Janeiro, 2006.

This dissertation analyses in which measures the discussion about public
indebtedness and control of public accounts should impact state-owned enterprises’
investments, investigating the legitimacy of the entailing operations of these entities
to the targets of primary surplus established in agreement with the IMF. Charter 1
approaches the treatment attributed for the fiscal rules to the state-owned enterprises
in Brazil and other countries, as well as the considerations of international organisms
for fiscal transparency, enclosing concepts as deficit and public debt. Chapter 2 faces
the relationship of the State with its subsidiaries under the prisms of the principle of
planning and of the corporate relation, investigating how the intervention of the State
in the economic domain, for intermediary of the state-owned enterprises, will be able
to occur in legitimate way. Chapter 3 specifically deals with the investments of the
state-owned enterprises, enclosing its evolution, its restrictions, its impacts and its
entailing to the goals of primary surplus. Finally, some conclusions from the
systematic analysis of this work are done.

KEY-WORDS: public deficit, public debt, state-owned enterprises, public enterprises,
public indebtedness, corporate governance, investments, planning, mixed capital
enterprises, primary surplus.
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PREFACIO

A obra de Simone de Almeida Carrasqueira, sob o titulo “Investimento das
Empresas Estatais e Endividamento Puablico”, coroa um esfor¢co e uma convivéncia

gue se desenvolvem de longa data.

Seu projeto de estudos avancados teve inicio no Curso de Pds-Graduacgédo da
Fundacdo Getulio Vargas, onde, como seu professor, tive com ela o primeiro

contato, oportunidade em que ja se destacava como representante de turma.

Posteriormente, quando tive a oportunidade de dirigir a Escola Superior de
Advocacia Publica da Procuradoria Geral do Estado, abrindo a primeira turma de
Pé6s-Graduacdo no Curso de Formacdo de Advogados Publicos, a autora foi uma
das selecionadas em rigoroso concurso publico para ingresso na turma. Ali, mais
uma vez, assumiu posicdo de destaque como representante de turma. Essa
oportunidade ampliou os contatos e a possibilidade de orientagdo para que

ampliasse essa vocacao académica.

Sem prejuizo de outros estudos, na area de energia, ja aprovada em novo
concurso publico para advogada da PETROBRAS, Simone investiu esforcos e foi
aprovada no concurso para ingresso no Mestrado em Direito da Universidade Gama
Filho, onde, por conta desses contatos anteriores, acabei me transformando em seu

orientador e professor em trés disciplinas.

Ali, mais uma vez, assumiu posicao de destaque, auxiliando diretamente a
conducdo de importante projeto de pesquisa desenvolvido na Universidade,
pretendendo propor as bases para a discussdo de um novo regime juridico para as
empresas estatais.

Entdo, ja com a vivéncia académica e pratica sobre a trajetéria e a atuacdo
das estatais, Simone langou-se a pesquisar e desenvolver um tema relevante, atual
e compativel com a area de concentracdo e com as linhas de pesquisa

desenvolvidas na Universidade, tragcando um paralelo entre a divida publica, a



necessidade de os Estados gerarem superdvit primario e os impactos dessas

politicas publicas sobre as empresas estatais independentes.

Sempre com a preocupacao da imparcialidade inerente a pesquisa cientifica
séria, a autora fez incurs@es no Direito de outros paises, bem como o levantamento
do tema nas comunidades e organismos internacionais, além de trazer, também,
dados fiscais e orienta¢des doutrinarias das Ciéncias Econdmicas e Contabeis, com
0 objetivo de contextualizar a problematica enfrentada.

A bibliografia adotada € atual e pertinente, em linguagem clara e objetiva, com
o tema desenvolvido em capitulos equilibrados e bem divididos, a demonstrar a
capacidade de pesquisa e de sistematizacdo dos dados coletados, com conclusdes
objetivas, que mereceram da banca examinadora — composta, além do orientador,
pelos Professores Doutores Ricardo Lobo Torres, da UGF, e Paulo Roberto Soares
Mendonca, da UNIRIO — a aprovacédo do texto, com inumeros elogios ao trabalho.

E, pois, motivo de enorme honra poder apresentar a sociedade este trabalho
e sua autora, que, tenho certeza, representa uma leitura que muito abrilhantara as

letras juridicas do Pais.

MARCOS JURUENA VILLELA SOUTO



LISTA DE ABREVIATURAS E SIGLAS

ADCT Ato das Disposi¢des Constitucionais Transitérias

ADIn Acdao Direta de Inconstitucionalidade

ADInMC Medida Cautelar em Acgéo Direta de Inconstitucionalidade
BACEN Banco Central do Brasil

BNDE Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico

BNDES Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social
CADE Conselho Administrativo de Defesa da Concorréncia
CCE Comité de Controle das Empresas Estatais

CEPAL Comissdo Econdmica para América Latina

CF Constituicao Federal

CMN Conselho Monetario Nacional

CVM Comisséao de Valores Mobiliarios

CVRD Companhia Vale do Rio Doce

DEST Departamento de Coordenacgéo e Controle das Empresas Estatais
DJ Diario de Justica

DL Decreto-Lei

DLSP Divida Liquida do Setor Publico

DOU Diario Oficial da Unido

EC Emenda Constitucional

ESA 95 European System Account 1995 — Sistema europeu de contas 1995
EUROSTAT Servico de Estatistica das Comunidades Européias
FGTS Fundo de Garantia por Tempo de Servi¢o

FMI Fundo Monetério Internacional

GAAP Generally Accepted Accounting Practice

GFSM 2001 Government Financial System Manual 2001 — Manual do FMI sobre
estatisticas de financas publicas

ICGN International Corporate Governance Network — Rede Internacional
de Governanga Corporativa

IBGC Instituto Brasileiro de Governancga Corporativa



INCOSAI

INTOSAI

IPEA
LDO

LDO 2001
LDO 2002
LDO 2003
LDO 2004
LDO 2005
LDO 2006
LRF

LSA

Min.
MS
NEFIL
NFSP

OECD (OCDE)

OGU
ONU
PDG
P&D
PEF
Petrobras
PGE
PGFN
PIB
PLC
PLRF
PNB
PND
PPA

Congress of the International Organization of Supreme Audit
Institutions

International Organization of Supreme Audit Institutions -
Instituicbes Superiores de Controle Externo das Financas Puablicas

Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada
Lei de Diretrizes Orgcamentarias

Lei n®9.995, de 25 de julho de 2000

Lei n®10.266, de 24 de julho de 2001

Lei n®10.524, de 25 de julho de 2002

Lei n®10.707, de 30 de julho de 2003

Lei n®10.934, de 11 de agosto de 2004
Lein®11.178, de 20 de setembro de 2005

Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000 — Lei de
Responsabilidade Fiscal

Lei n° 6.404, de 15 de dezembro de 1967 — Lei de Sociedade por
Acgoes

Ministro

Mandado de Seguranca

Necessidade de Financiamento Liquido
Necessidade de Financiamento do Setor Publico

Organization for Economic Co-Operation Development —
Organizagao para Cooperagao e Desenvolvimento Econdmico

Orgcamento Geral da Unido

Organizacao das Nacdes Unidas
Programa de Dispéndios Globais
Pesquisa e Desenvolvimento

Programa de Estabilidade Fiscal

Petroleo Brasileiro S.A. — Petrobras
Programa de Gestdo das Empresas Estatais
Procuradoria Geral da Fazenda Nacional
Produto Interno Bruto

Projeto de Lei Complementar

Projeto de Lei de Responsabilidade Fiscal
Produto Nacional Brasileiro

Plano Nacional de Desenvolvimento
Plano Plurianual

PPA 2004/2007 Lein°® 10.933, de 11 de agosto de 2004



PPI Projeto-Piloto de Investimentos

PPP Parceria Publico—Privado

RE Recurso Extraordinario

RCL Receita Corrente Liquida

RSF Resolucdo do Senado Federal

S.13 Setor institucional da SEC relativo as administracdes publicas
SEC Sistema Europeu de Contas Econdmicas Integradas

SEC 95 Sistema Europeu de Contas 1995

SCN Sistema de Contas Nacionais da Organizacdo das Nac¢des Unidas.
SEST Secretaria de Controle das Empresas Estatais

SF Senado Federal

SPC Special Purpose Company — Sociedade de Propdésito Especifico
SPE Setor Produtivo Estatal

STF Supremo Tribunal Federal

STN Secretaria do Tesouro Nacional

TCU Tribunal de Contas da Uniéo

UE Unido Européia



16

INTRODUGAO

O objetivo deste trabalho é investigar os limites e as possibilidades dos
investimentos da empresas estatais, situando-os no contexto do endividamento

publico.

Durante a década de noventa do século XX, o Brasil viveu profundas
mudancas econdmicas, envolvendo importantes alteracdes no aparelho do Estado e
nas relagbes entre as trés esferas do Governo, consolidando as bases para o
enfrentamento de um dos principais entraves ao desenvolvimento econdémico e

social: o desequilibrio das contas do setor publico brasileiro.

Foram iniciadas importantes transformacdes estruturais que viabilizaram o
ajuste fiscal a partir do final de 1998, de modo que, dentre os paises da América
Latina, o Brasil se destaca nas discussbes em torno de uma gestao fiscal
responsavel e do equilibrio fiscal. Criou e utliza uma valorosa Lei de
Responsabilidade Fiscal, que, em que pese todos 0s questionamentos que possam
a ela se dirigir, tem a grande virtude de estabelecer metas e objetivos claros para a
administracdo publica, inspirando-se e contribuindo, a0 mesmo tempo, para a

transparéncia no trato da coisa publica.

Procura-se, assim, analisar em que medida a divida publica influencia as
empresas estatais independentes — ou se de fato essa influéncia deve existir — e,
consequentemente, se essas entidades devem estar adstritas aos limites

estabelecidos pelas regras fiscais.
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A despeito da importancia do controle e do aperfeicoamento de mecanismos
de ajuste para a obtencdo de metas previamente estabelecidas, cabe indagar-se
sobre o emprego que se faz das sociedades do Estado, mormente as integrantes da
administracao publica, como corolario do ja conhecido debate em torno do papel do

Estado nos tempos modernos.

O desafio do presente trabalho consiste em demonstrar a necessidade da
existéncia de regras claras que definam o papel das empresas estatais no cenario
econbmico brasileiro, assegurando que tais entidades sejam instrumentos legitimos
da acdo estatal, contribuindo para o0 desenvolvimento econdmico e,

consequentemente, para o atendimento do interesse publico.

Pretende-se contribuir para o debate sobre o processo de modernizagao
institucional, necessario ao ajuste fiscal em carater permanente, bem como para a
maximizacdo de investimentos a serem realizados também pelas empresas estatais.
Trata-se, portanto, de uma mudanca de concepg¢do no manejo dessas entidades e

na correta percepcédo do interesse publico por elas representado.

Ao questionar a vinculacdo das empresas estatais as metas de superavit
primario do Pais, considera-se que a viabilizacdo de investimentos a serem
realizados por essas entidades corresponde aos anseios de uma sociedade na qual

Estado e cidaddo devem caminhar juntos na persecucéo de um objetivo comum.

Fundamental neste estudo € o recurso ao Direito de outros paises e a
compreensdo de organismos internacionais quanto ao setor publico, ao déficit e a
divida publica, ao superavit primario e aos investimentos das empresas estatais.
Essa compreensdo tem como foco nédo apenas a necessidade de obtencéo e
manutencdo de determinados indicadores fiscais, como também a persecucéo, cada

vez maior, de transparéncia na gestao publica.
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Foram escolhidos para esta abordagem, num primeiro momento, Argentina,
Paraguai e Uruguai, a fim de contribuir com algumas informacdes relevantes para
uma futura coordenacao de politicas fiscais no Mercosul. O México foi analisado em
razdo do grande numero de empresas estatais ali existentes. A Nova Zelandia
também se destaca, em virtude do fato de ter influenciado fortemente a Lei de

Responsabilidade Fiscal (LRF) brasileira, apesar da distingéo entre os sistemas.

Busca-se, ainda, o recurso as normas da Unido Européia, em vista de: i) a
reducdo de déficit e divida publica ndo ser privilégio de paises em desenvolvimento,
mas acatar também o0s paises que passaram por intenso processo de
industrializacao; ii) a necessidade de o ajuste fiscal se dar de forma integrada entre

0s paises.

Os documentos oficiais do Fundo Monetario Internacional (FMI) manifestam a
visdo institucional de um relevante credor do Brasil e de diversos outros paises,

tornando-se, portanto, objeto a agregar valor ao presente trabalho.

O estudo utiliza uma viséo interdisciplinar, envolvendo questdes relacionadas
ao Direito Constitucional, Administrativo, Financeiro e Societario, no intuito de
contribuir e fornecer os fundamentos juridicos para uma releitura de aspectos
juridico-econémicos com incidéncia direta sobre os investimentos das empresas

estatais.

Além da consulta a obras de referéncia no direito publico econémico, quanto
as diversas questdes que sustentaram a analise do objeto especifico deste trabalho,
devido a escassez de obras abordando o tema proposto, foi essencial a busca de
dados e informacBes em diversas fontes disponiveis na Internet, bem como em

reportagens colecionadas ao longo do periodo de coleta e selecdo de material
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(2004-2006), norteando o rumo das pesquisas a partir do dinamismo do cenario

econdmico.

Foram utilizados documentos granjeados nos websites dos seguintes 6rgaos
e entidades: Banco Central do Brasil, BNDES, Ministério do Planejamento,
Orcamento e Gestdo, Ministério da Fazenda, Presidéncia da Republica, Unido
Européia, FMI, Banco Mundial, OCDE e Poder Legislativo no Brasil e em outros
paises, dentre outros. Foram pesquisados, ainda, textos para discussao e outros
trabalhos prévios disponiveis na biblioteca do IPEA, principalmente com relagéo as
décadas 70 a 90 do século XX. Os trabalhos publicados no periodo mais recente ja

sdo acessiveis pela Internet.

Ao longo do trabalho, inUmeras vezes foi utilizada a expressdo empresa
estatal, cujo significado € bastante discutido no Direito brasileiro. Muitas vezes, a
expressdo € empregada para abranger todo o universo de empresas pertencentes
ao Estado, correspondendo a sociedade controlada pelo  Estado,

independentemente de a entidade pertencer ou ndo a Administracdo Indireta.

Por outro lado, nem toda participacdo estatal converte o empreendimento
particular em sociedade de economia mista, de forma que o Estado pode subscrever
parte do capital de uma empresa sem lhe atribuir carater paraestatal. O préprio
constituinte, ao se referir as sociedades da Administracao Indireta e as sociedades
controladas direta ou indiretamente pelo Estado (artigos 37, inciso XVII e 202,

paragrafo 4°), admite implicitamente a existéncia desses dois grupos.

Para fins deste trabalho, salvo quando houver manifestacdo em sentido
contrario, a expressdo empresas estatais € empregada para referir-se
exclusivamente as empresas publicas e sociedades de economia mista nd@  o-

financeiras em ambito federal , conforme definicbes previstas no Decreto-Lei (DL)
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n° 200, de 25 de fevereiro de 1967, isto €, empresas estatais que pertencem a
estrutura da administracao publica, sem prejuizo de outras consideracdes acerca da
expressdo realizadas ao longo do texto. A expressao também se aplica as
subsidiarias dessas entidades, cuja disciplina, conforme determina a nova redacao
do artigo 173, paragrafo 1°da CF, conferida pela E C n°19/98, deve estar prevista
no mesmo estatuto juridico. A expressao é utilizada em razdo da sua previsdo em
normas, embora o Direito Empresarial trate a empresa como o negocio, € ndo como

a pessoa, referindo-a, naquele ramo, como sociedade.

N&o obstante esta adverténcia, muitas das consideracOes expendidas ao
longo do trabalho podem ser aplicadas in totum a todas as sociedades nas quais

exista participacao de capital publico.
O presente trabalho esta dividido em trés capitulos.

O Capitulo 1 tem por objetivo analisar o tratamento conferido pelas regras
fiscais as empresas estatais, no Brasil e em outros paises, no que tange a inclusdo

dos gastos dessas entidades no conceito de divida publica.

Sao dedicadas breves consideracdes sobre o direito alienigena, recorrendo-
se a legislacdo de paises integrantes do Mercosul, México, Espanha e Nova
Zelandia. O Capitulo traz ainda a analise do direito comunitario da Unido Européia e
do entendimento do FMI sobre a matéria. Busca-se, assim, esclarecer o conceito de
setor publico utilizado por esses paises e organismos, 0 impacto das operacdes
realizadas pelas empresas estatais para o célculo da divida publica, assim também a

abordagem das regras de responsabilidade fiscal com relacdo a essas entidades.

Ainda nesse Capitulo, sdo examinados o histérico e os objetivos da LRF, a

fim esclarecer o conceito de empresa estatal dependente, demonstrando seu real
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alcance para fins de aplicagdo da Lei. Além disso, abordam-se as disposi¢fes legais
gue remetem as empresas controladas pelo Estado, bem como as entidades
integrantes da Administragao Indireta, no intuito de identificar em que medida essas
regras se aplicam — se é que se aplicam — as empresas estatais que ndo dependem

de recursos publicos para sua subsisténcia.

O Capitulo 2 é dedicado a analise do relacionamento do Estado com as
sociedades integrantes da Administracdo Indireta, sob dois prismas: o principio do

planejamento e a relacdo societaria.

Na primeira parte, sdo investigados 0s possiveis propdsitos macroeconémicos
das empresas estatais, uma vez que estas subsistem sob o manto da dualidade. Se,
por um lado, tais entidades estdo vinculadas aos atores do aparelho do Estado,
submetendo-se a autoridade do governo, uma vez que compete ao chefe do Poder
Executivo exercer a direcado superior da administracdo publica (CF, art. 84, II), por
outro, devem conduzir-se pelo escopo de natureza especifica de sua atividade,
conforme as leis do mercado. Logo, busca-se esclarecer qual o limite da
instrumentalizagdo da empresa estatal, identificando-se quando o emprego da

empresa estatal para a consecucao de politicas publicas sera legitimo.

Num segundo momento, as empresas estatais sdo estudadas sob o ponto de
vista societario, sendo as bases para esta reflexdo fornecidas pelas no¢des sobre
governanca corporativa. Sob essa perspectiva societaria, € fundamental identificar
instrumentos organizativos aptos a conferir a empresa estatal maior coeréncia e

eficiéncia, garantindo a preservacédo de objetivos publicos.

Sao mencionados estudos desenvolvidos pelo Banco Mundial e pela OCDE,

gue consideram as boas praticas de governanca corporativa fundamentais para a
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legitimacdo das empresas estatais e para a definicdo do seu papel no contexto do

Estado moderno.

Em seguida, é abordada a evolugdo do controle financeiro das empresas
estatais no Direito brasileiro, investigando-se de que forma a contratualizacédo das
relacbes do Estado com as sociedades da Administracdo Indireta pode contribuir
para o aprimoramento do ambiente institucional que cerca tais entidades e para a

legitimacao do setor publico empresarial.

O Capitulo 3 esta centrado na analise especifica dos investimentos das
empresas estatais, sua evolugdo, restricdes, impactos e vinculacdo as metas de
superavit primario, enfrentando questdes politicas e econémicas que clamam por um

tratamento juridico.

Num primeiro momento, analisa-se a evolugdo dos investimentos das
empresas estatais desde a década de 60, quando se deu forte aumento da
participacdo do Estado no esforco do desenvolvimento econdmico do Pais, bem

como a rentabilidade dessas entidades.

A seguir, é abordada a trajetéria do controle financeiro interno a que foram
submetidas as empresas estatais, suscitando-se as distor¢des oriundas do equivoco
conceitual atinente a essas entidades, bem como dos critérios escolhidos para o
exercicio desse controle. Sao tracadas considera¢cdes acerca do orcamento dos
investimentos das empresas estatais, discorrendo sobre o seu ambito de

abrangéncia e o tratamento conferido pelas respectivas leis orcamentarias.

O terceiro item versa sobre as necessidades de financiamento das empresas
estatais, revelando as fontes de recursos e a evolucéo de sua utilizagdo. Aborda,

ainda, o real significado do déficit das empresas estatais e de que forma ele deve ser
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tratado, caso haja efetivo engajamento dessas entidades para o0 investimento
produtivo. Também s&o tracadas breves consideracBes acerca do tratamento

atribuido a aplicacéo de suas disponibilidades.

Ainda nesse Capitulo, é examinada a vinculacdo das empresas estatais as
metas de superdvit primario, erguendo ponderacdes e buscando definicdo de
critérios para eventual mitigacdo das conseqlentes restricbes, de maneira a

viabilizar o investimento produtivo dessas entidades.

Por fim, sdo apontadas conclusfes, a partir da visdo sistematica deste

trabalho.
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1 DIVIDA PUBLICA, LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL E

EMPRESAS ESTATAIS

1.1 DIVIDA PUBLICA E EMPRESAS ESTATAIS — TRATAMENTO CONFERIDO

PELAS REGRAS FISCAIS NO DIREITO ALIENIGENA

Dentre os paises que compdem o Mercosul, o Brasil e a Argentina se
destacam nas discussdes sobre gestéo fiscal responsavel, servindo a LRF como um

exemplo a ser seguido em outros paises.

Elemento de suma importancia na avaliacdo dos designios da LRF é a
guestédo federativa, uma vez que o desequilibrio das contas publicas das entidades
subnacionais, que o sistema de transferéncias fiscais voluntarias e automéaticas
confere as contas publicas dos entes da Federacao, acarreta acentuada volatilidade

e elevado indice de irresponsabilidade moral.

Segundo Mércio Novaes Cavalcanti, a distribuicAo automatica de receitas
fiscais, desenvolvida pelo fato de o Brasil ter uma Unica moeda, conferiu elevado
grau de federalismo fiscal’, que, no entanto, se mostrou falho para sanar as enormes

disparidades econdmicas®. A LRF surge como um alento para lidar com os disttrbios

' CAVALCANTI, Marcio Novaes. Fundamentos da Lei de Responsabilidade Fiscal . Sdo Paulo:
Dialética, 2001, p. 68-69; 130.

> Observa José Roberto Rodrigues Afonso: “a crise federativa ndo é monopélio dos paises em
desenvolvimento, sobretudo da América Latina. Realmente alguns impasses de paises ricos
parecem, estruturalmente, mais graves do que muitos paises pobres, que tém um grande espaco
para reestruturar e aperfeicoar seus sistemas tributario e fiscal” (AFONSO, José Roberto Rodrigues.
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econbmicos, mediante a introducdo de controles orcamentarios dos entes

federativos.

Na Argentina, a Lei n°25.917, promulgada em 24 de agosto de 2004, instituiu
o Regimén Federal de Responsabilidad Fiscal, com o objetivo de estabelecer regras

gerais sobre comportamento fiscal e dotar de maior transparéncia a gestao publica.

O artigo 3° dessa lei®, que entrou em vigor em 1° de janeiro de 2005*, prevé
gue as leis orcamentarias das provincias e da Cidade Autbnoma de Buenos Aires,
bem como da Administracdo Nacional, informar&o as previsdes correspondentes aos
entes autarquicos, institutos, empresas e sociedades estatais do setor publico ndo-

financeiro.

Cabe observar que a referida lei argentina ndo define “setor publico nédo-
financeiro”. Todavia, a Lei n°24.156, sancionada e m 30 de setembro de 1992°, que
dispde sobre a administracdo financeira e os sistemas de controle do setor publico
nacional, determina que o setor publico nacional é integrado: i) pela administracao

nacional (administragéo central e organismos descentralizados, incluindo instituigbes

Conferéncia Internacional em Descentralizacdo, Rela ¢Oes Fiscais Intergovernamentais e
Governanca Macroecondmica. Brasilia : OCDE / Min. Fazenda, 16-17 jun. 1997. Disponivel em:
<http://federativo.bndes.gov.br/f_Irfiscal.htm>. Acesso em: 5 jan. 2005.
¥ “ARTICULO 3° — Las Leyes de Presupuesto General de las Administraciones Provinciales, de la
Ciudad Autonoma de Buenos Aires y de la Administracion Nacional contendran la autorizacion de la
totalidad de los gastos y la prevision de la totalidad de los recursos, de caracter ordinario y
extraordinario, afectados o no, de todos los organismos centralizados, descentralizados y fondos
fiduciarios. Asimismo, informaran sobre las previsiones correspo ndientes a todos los entes
autarquicos, los institutos, las empresas y socieda des del Estado del Sector Publico No
Financiero. Los recursos y gastos figuraran por sus montos integros, sin compensaciones entre si.
Se realizaran las adecuaciones necesarias para incorporar al Presupuesto los fondos u organismos
ya existentes que no consoliden en el Presupuesto General o no estén sometidos a las reglas
generales de ejecucion presupuestaria, en el plazo maximo de dos (2) ejercicios fiscales siguientes,
contados a partir de la vigencia de la presente ley. Lo dispuesto en el presente articulo no implica
alterar las leyes especiales en cuanto a sus mecanismos de distribuciéon o intangibilidad, en cuyo
caso no estaran sometidas a las reglas generales de ejecucion presupuestaria” (ARGENTINA. Lei
n° 25.917, de 24 de agosto de 2004 . Institui o Régimen Federal de Responsabilidad Fiscal.
Disponivel em: <http://www.hcdn.gov.ar>. Acesso em: 3 jan. 2005 — grifo nosso)
Conforme o artigo 35 (lei gentilmente fornecida pelo Consulado da Republica da Argentina no Rio de
Janeiro através do e-mail <consar.rio@openlink.com.br>).
> ARGENTINA. Lei n° 24.156, de 26 de outubro de 1992 . Dispone sobre Administracién Financiera y
del os Sistemas de Control del Sector Publico Nacional. Disponivel em:
<http://infoleg.mecon.gov.ar/txtnorma/554.htm>. Acesso em: 10 jan. 2005.

4
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de seguridade social); ii) pelas empresas e sociedades do Estado, o que
compreende as sociedades anbnimas com participacdo estatal majoritaria,
sociedades de economia mista e todas as demais organizagdes empresariais em
gue o Estado tenha participacdo majoritaria no capital ou na formacéo das decisdes

societarias (artigo 8°)°.

No Paraguai, desde 2003 foi iniciado um processo de elaboracdo de uma
regra fiscal para o pais, com o objetivo de obter um equilibrio permanente das
finangcas publicas mediante a redugdo das discricionariedades e a maior

transparéncia na gestédo de recursos publicos.

Estudo desenvolvido pelo governo do Paraguai’ ressalta a importancia de a
futura regra fiscal abranger a totalidade das operacfes de todos os governos e de
todas as pessoas envolvidas na gestéo fiscal, incluindo todos os Poderes do Estado

em todos o0s niveis hierarquicos.

Ao defender a adocdo de uma Lei Organica, a fim de tornar possivel essa
abrangéncia com total respeito a independéncia dos Poderes do Estado, esse
estudo acambarca para a submissédo a essa lei também as empresas publicas e as
empresas mistas, sem qualquer distingdo. Todavia, devido ao estagio incipiente dos

trabalhos para a elaboracdo de uma lei de responsabilidade fiscal e a situacéo

®“Art. 8° — Las disposiciones de esta ley seran de aplicacion en todo el sector publico nacional, el que
a tal efecto esta integrado por:

a) Administracion nacional, conformada por la administracion central y los organismos
descentralizados, comprendiendo en estos Ultimos a las instituciones de seguridad social;

b) Empresas y sociedades del Estado que abarca a las emp  resas del Estado, las sociedades
del Estado, las sociedades andnimas con participacié n estatal mayoritaria, las sociedades de
economia mixta y todas aquellas otras organizacione s empresariales donde el Estado tenga
participacion mayoritaria en el capital o en la for  macién de las decisiones societarias.  Seran
aplicables las normas de esta ley, en lo relativo a la rendicién de cuentas de las organizaciones
privadas a las que se hayan acordado subsidios o aportes y a las instituciones o fondos cuya
administracion, guarda o conservacion esté, a cargo del Estado nacional a través de sus
jurisdicciones o entidades” (ARGENTINA. Lei n°® 24.156, cit. — grifo nosso).

" NUNES, Selene Peres Peres. Diagnéstico para el establecimiento de una regla fi  scal en
Paraguay . Presidencia de La Republica — Secretaria Técnica de Planificacion, Ministerio de
Hacienda. Disponivel em: <http://www.hacienda.gov.py/sseei/Novedades/Diagnostico.pdf>. Acesso
em: 4 jan. 2005.
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financeira das empresas estatais naquele pais, parece in6cua qualquer referéncia a

estatais independentes®.

O Relatorio de Gestdo 2003/2004 revela de maneira sucinta o caminho
percorrido nos primeiros doze meses de gestao do atual governo paraguaio a frente
do Ministério de Fazenda, visando transforma-lo em uma instituicdo comprometida
com os principios da transparéncia e da responsabilidade fiscal para o

desenvolvimento®.

O capitulo 6 do referido documento arrola as medidas adotadas com o
objetivo de contribuir para a modernizacdo de todo o setor publico, mediante
programas e ac¢des que visam a melhoria da administracéo financeira, dos fluxos de
informagdes e da gestdo econdmica dos organismos e sociedades pertencentes ao
Estado. Dentre tais medidas, com relacdo as empresas estatais merecem destaque:
a) elaboracdo de diretrizes para auditorias contabeis de gestdo de Comisiones
Técnicas de Fortalecimiento de Petréleos Paraguayos (PETROPAR), Industria
Nacional del Cemento (INC)'°, Compafifa Paraguaya de Comunicaciones S.A.
(COPACO), Empresas de Servicios Sanitarios del Paraguay (ESSAP),
Administracion Nacional de Navegacion y Puertos (ANNP), Administraciébn Nacional

de Electricidad (ANDE), Comisién Nacional de Telecomunicaciones (CONATEL),

8 “Ese contexto de fragilidad institucional en Paraguay se hace acompafiar de una fragilidad legal, que
refleja la ausencia de un sistema que identifique a toda la legislacién existente y las consecuencias
de cambios en términos de revocacion de normas anteriores. Hay leyes en exceso, con
disposiciones contrarias que se olvidan de derogar y no hay un sistema que las retina. Es decir, el
hecho de que no hay un aparato legal fuerte impide a los que controlan adoptar las medidas, lo que
ha motivado la sugerencia por la racionalizacion de las leyes existentes. Pero la Ley de
Responsabilidad Fiscal no va solucionar todos los problemas; solamente establecerd la base
juridica de la solucién. Hay mucho trabajo por hacer, y la mayor parte depende de decision
administrativa y de la voluntad de las autoridades en cada uno del os érganos. El proceso de
implantacion de una Ley que provocara cambios tan profundos debe ser una preocupacion
permanente. Se debe empezar a pensar en la regulaciéon del a LRF lo antes posible, seria mejor”
(NUNES, Selene Peres Peres. Op. cit.).

° PARAGUAY. Ministerio da Hacienda. Informe de gestion 2003/2004 . Disponivel em:
<http://www.hacienda.gov.py>. Acesso em: 4 jan. 2005.

1 O documento mencionado prevé como uma das medidas de modernizacdo da administracdo a

criacdo da PETROPAR e da INC.
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Direccion Nacional de Aeronautica Civil (DINAC); b) avaliacdo e diagnostico de
eficiéncia de gestédo e finangcas da ESSAP; c) regularizacdo das entidades do setor
publico quanto a remessa mensal de informac6es sobre a execucdo orgcamentéaria e

balancos para o Ministério da Fazenda.

Desta forma, verifica-se que o Paraguai ainda vive um momento de deteccao

da real influéncia das atividades das empresas estatais nas contas publicas.

No Uruguai, o Texto Ordenado de Contabilidad y Administracion Financiera —
TOCAF 1996 impde determinadas regras de contabilidade e administracdo
financeira, sem, contudo, importar num verdadeiro estatuto de gestéo fiscal, voltado
para o equilibrio das contas publicas, mediante o cumprimento de metas de

resultados entre receitas e despesas’?.

No México, pais que apresenta expressivo numero de empresas estatais, a
Ley General de Deuda Publica, de 1976 (alterada pela ultima vez em dezembro de
1995), considera que no conceito de divida publica esté incluido o passivo direto ou
contingente derivado de financiamentos de empresas de participacdo estatal
majoritaria. A Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto Publico Federal, também de
1976 (alterada pela ultima vez em abril de 2003), dispde que estdo compreendidas
no conceito de gasto publico federal obrigagBes de gasto corrente, inversoes fisicas,
inversdes financeiras, assim como pagamento da divida publica, realizados pelas

empresas de participacdo estatal majoritaria®®.

" URUGUAY. Texto ordenado de Contabilidad y Administracién Fin  anciera — TOCAF 1996 . 10
jun. 1997. Disponivel em: <http://www.parlamento.gub.uy/OtrosDocumentos/TOCAF/
tex_tocaf.htm>. Acesso em: 4 jan. 2005.

12 Algumas noticias, no entanto, mencionam discussdo sobre um Programa de Responsabilidade
Fiscal que visa a reduzir o déficit publico e conferir maior austeridade ao governo. Sobre o assunto,
ver El Pais Digital (<http://www.elpais.com.uy>) e o site do deputado uruguaio Jorge Barrera
(<http://www.jorgebarrera.com>).

13 MEXICO. Ley de Presupuesto, Contabilidad y Gasto Publico Fede ral, de 1976; Ley General de
Deuda Publica, de 1976 . Disponiveis em: <http://www.cddhcu.gob.mx>. Acesso em: 4 jan. 2005.
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Com relacéo a responsabilidade fiscal, a Camara de Deputados daquele pais
planeja algumas reformas constitucionais, a fim de tornar mais transparentes o0s
processos or¢camentarios. Tais reformas viabilizaram a elaboragdo de uma nova lei —

a Ley de Presupuesto y Responsabilidad Fiscal*.

Na Nova Zelandia, o Fiscal Responsability Act, de 1994 que inspirou a
LRF', estabelece, na Secéo 4.2, como principios de gestdo fiscal responsavel: a)
reducdo e manutencao do débito total da Coroa a niveis prudentes; b) alcance e

manutencdo de niveis de patrimoénio liquido da Coroa que fornecam uma protecao

* Diario de México , 22 dez. 2004. Disponivel em: <http://www.diariodemexico.com.mx/

?module=displaystory&story_id=44011&edition_id=505&format=html>. Acesso em: 6 jan . 2005.

' NEW ZEALAND. Fiscal Responsability Act 1994: an explanation . Disponivel em:
<http://mww.legislation.govt.nz>. Acesso em: 4 jan. 2005.

'® Ricardo Lobo Torres lanca criticas referentes a recepg¢édo ingénua da Fiscal Responsibility Act sem

as devidas adaptacdes, por implicar mistura de fontes estrangeiras e confusdo metodoldgica no
Direito Financeiro brasileiro. Ressalta o autor que a expresséo responsabilidade fiscal era pouco
precisa, posto que, enquanto a responsabilidade tem significado bastante preciso no Direito
brasileiro, de origem romana, a responsabilidade prevista na lei neozelandesa, oriunda do common
law, ndo cria obrigagdo de ordem juridica para ninguém. Além disso, houve a introducdo de
neologismos desnecessarios e agressfes ao vernaculo. Registra, ainda, que a LRF, inspirada no
modelo neozelandés, impropriamente, transformou a LDO em instrumento de planejamento trienal,
completando o plano plurianual. Embora varios paises venham adotando o plano trienal como
planejamento de médio prazo, ele se completa com outro, de longo prazo, muito superior a cinco
anos. (TORRES, Ricardo Lobo. Tratado de Direito Constitucional Financeiro e Trib  utario . 2 ed.
Rio de Janeiro: Renovar, v. V — O orcamento na Constituicdo, 2000, p.41-42; 73).
Em sua tese de doutorado, Carmen Licia Macedo conclui que a adocdo de um modelo legal de
gestéo fiscal responsavel proveniente de outro pais, cuja estrutura constitucional em nada se
assemelha a Carta Magna brasileira, implica um descompasso entre seu texto e a ordem
constitucional patria. Segundo essa autora, a LRF teria afrontado o principio republicano, o pacto
federativo, clausula pétrea da CF, o principio da soberania, bem como o principio do equilibrio e da
separacao dos poderes, incorrendo em inconstitucionalidade material (MACEDO, Carmen Lucia. A
efetividade possivel da Lei de Responsabilidade Fis cal. Tese — Doutorado em Direito.
Universidade Gama Filho, Rio de Janeiro, 2005). A referida lei é objeto da ADIn n° 2.238-DF (rel.
Min. llmar Galvao), ajuizada pelo Partido Comunista do Brasil, pelo Partido Socialista Brasileiro e
pelo Partido dos Trabalhadores, e da ADIn n° 2.250-MG (rel. Min. limar Galvdo), ajuizada pelo
Estado de Minas Gerais. Com relacéo a arguicdo de inconstitucionalidade material do artigo 20 da
Lei Complementar n° 101/00, os Ministros llmar Galvao, relator, Marco Aurélio, Sepulveda
Pertence, Octavio Gallotti e Carlos Velloso deferiam a liminar para suspender, até decisao final, a
eficacia do dispositivo, por considerarem relevante a tese de inconstitucionalidade sustentada
pelos autores da acdo no sentido de que o artigo 169 da CF nédo autoriza a imposi¢cao de limites de
despesa por Poder, mas apenas por esfera de governo, e que o paragrafo 1° do artigo 99 da CF
determina que se observe o limite total de gasto das propostas orcamentarias estipulado
conjuntamente pelos trés Poderes. Apos os votos dos Ministros Nelson Jobim, Celso de Mello,
Sydney Sanches e Moreira Alves indeferindo a liminar, o julgamento foi suspenso a fim de
aguardar os votos dos Ministros Mauricio Corréa e Néri da Silveira (BRASIL. Supremo Tribunal
Federal. Acdo Direta de Inconstitucionalidade n° 2.250-MG e Acéo Direta de Inconstitucionalidade
n°® 2.238-DF, Rel. Min. limar Galvéo. Informativos n°204, 218, 267, 297, 301 e 303. Disponiveis
em: <http://www.stf.gov.br>. Acesso em: 30 dez. 2004). Outras referéncias as decisdes ja
prolatadas séo realizadas ao longo deste trabalho.
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contra fatores que venham a impactar negativamente o nivel de patrimonio liquido
da Coroa no futuro; c) gerenciamento prudente dos riscos fiscais da Coroa; e d)
persecucdo de politicas que sejam consistentes com um grau razoavel de

previsibilidade sobre os niveis e a estabilidade de indices fiscais nos proximos anos.

O legislador neo-zelandés se refere sempre a Coroa, que, conforme
prescreve a Secdo 2.2 do mencionado estatuto, é termo definido pelo Public Finance
Act de 1989, A Secéo 2.1 dessa norma™®, por sua vez, exclui da definicdo de Coroa
as empresas estatais listadas no Anexo | da State-Owned Enterprises Act 1986,
gue inclui dezesseis entidades, dentre as quais empresas de energia, de servigco
meteorolégico e de servicos postais, ndo havendo qualquer mencdo a saude

financeira dessas empresas, listadas nominalmente.

Na Espanha, a Ley General de Estabilidad Presupuestaria, aprovada pelo
Real Decreto Legislativo n°1.091, de 23 de setembro de 1998, define claramente
seu ambito de aplicagédo subjetivo, salientando a relacéo de dependéncia que cada
um dos entes deve ter para estar circunscrito a definicdo de setor publico e, assim,

subjugado ao referido estatuto®. Além do setor publico, definido no artigo 2, item 1,

" O Fiscal Responsability Act de 1994 e as alteracdes do Public Finance Act de 1989, advindos ao
mesmo tempo, representaram o apice da maior reforma existente no gerenciamento fiscal na Nova
Zelandia. Da mesma forma que a maioria das reformas do setor publico ocorridas durante a
década de 80, o Fiscal Responsability Act estd pautado em dois pilares: 0 aumento da
transparéncia e o melhor controle contabil. As reformas introduzidas, em particular, pelos Public
Finance Act de 1989 e State-Owned Enterprises Act de 1986, mudaram os parametros contdbeis
no setor publico e exigiram demonstragdes financeiras a serem elaboradas em conformidade com
0 GAAP (Generally Accepted Accounting Practice) (NEW ZEALAND. Fiscal Responsability Act
cit.).

“Crown’ or ‘Her Majesty' (a) Means Her Majesty the Queen in right of New Zealand; and (b)
Includes all Ministers of the Crown and all departments; but (c) Does not include (i) An Office of
Parliament; or (i) A Crown entity; or (iii) A State enterprise named in Schedule 1 to the State-
Owned Enterprises Act 1986" (NEW ZEALAND. Public Finance Act, de 1989 . Disponivel em:
<http://www.legislation.govt.nz>. Acesso em: 4 jan. 2005).

1  (NEW ZEALAND. State-Owned Enterprises Act, de 1989 . Disponivel em:
<http://www.legislation.govt.nz>. Acesso em: 4 jan. 2005).

ESPARNA. Ley General de Estabilidad Presupuestaria . Aprovado pelo Real Decreto Legislativo n°
1.091, de 23 de setembro de 1998. Disponivel em: <http://noticias.juridicas.com/
base_datos/Fiscal/l18-2001.html>. Acesso em: 4 jan. 2005.
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a lei também se refere as entidades publicas empresariais, sociedades mercantis e

demais entes de Direito Publico, dependentes da Administracéo (item 2) .

Apesar de a lei ndo aplicar o mesmo método de interpretacdo utilizado pelo
legislador brasileiro ao definir o conceito de empresa estatal dependente, se refere,
nos artigos 18 e 25 (este ultimo especificamente para as entidades locais), as
entidades dependentes da Administracdo como aquelas “que incurran en pérdidas
gue afecten al cumplimiento del objetivo de estabilidad presupuestaria™, obrigando-
as a apresentar relatério de gestdo sobre as causas do desequilibrio e plano de

saneamento a médio prazo.

1.2 O ENTENDIMENTO DE ORGANISMOS INTERNACIONAIS QUANTO AO

SETOR GOVERNO PARA DEFINICAO DE REGRAS FISCAIS

1.2.1 A Comunidade Européia

Em 1991, os paises-membros da Unido Européia assinaram, na cidade de
Maastricht, um tratado que visava aprofundar sua integracédo, abrangendo nao
apenas aspectos econémicos, mas também a cultura, 0 meio ambiente, dentre

outros.

2L «Articulo 2.
1. A los efectos de esta Ley, el sector publico se considera integrado por los siguientes grupos de
agentes: [...]
2. El resto de las entidades publicas empresariales, sociedades mercantiles, demas entes de
Derecho Publico, dependientes de la Administracion del Estado  , del as Administraciones de las
Comunidades Autdonomas o de las Entidades Locales y no comprendidos en el nimero anterior,
tendran asimismo consideracion de sector publico y quedaran sujetos a lo dispuesto en el Titulo |
de esta Ley y a las normas que especificamente se refieran a las mismas” (ESPANA. Ley
General..., cit — grifo Nosso).

2 ESPANA. Ley General... , cit.
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O objetivo principal no campo econdémico era completar a criagcdo de um
espaco unificado para o livre fluxo de capitais, bens, servicos e mao-de-obra, até a
obtencdo de um espaco monetario unificado. Para tanto, foi fixado um prazo durante
0 qual os paises tentariam adotar politicas econdmicas no intuito de alcancar os
principais indicadores nacionais macroeconémicos, especialmente o0s niveis de
déficit, divida publica, inflacdo e taxas de juros a longo prazo. Déficits excessivos
poderiam implicar san¢Bes severas para 0s paises-membros, incluindo restricbes ao
acesso a créditos de organismos financeiros europeus e pesadas multas aos paises

infratores?®.

Do ponto de vista da definicAo de déficits para efeito do atingimento das
metas do Tratado de Maastricht, o conceito de déficit orgamentario em contabilidade
econbmica se refere ao endividamento liquido do setor governo geral. A definicdo de
governo geral se da em bases funcionais e ndo-institucionais, de modo que as
unidades de propriedade publica com opera¢gBes comerciais, como as empresas
estatais, sdo excluidas desse conceito®’. Vale dizer, tais sociedades n&o

compreendem as contas de déficit e divida publica®.

?® BRASIL. Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social. Area de Assuntos Fiscais e de
Emprego — AFE. Tratamento das empresas estatais na apuracdo do resultado e das dividas
publicas. Informe-se . [Brasilia], n. 37, p. 4, fev. 2002. Disponivel em: <http://www.bndes.gov.br>.
Acesso em: 4 nov. 2004.

¢ BRASIL. Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social. Tratamento do déficit publico

na Europa com o Tratado de Maastricht , p. 6. Disponivel em: <http://federativo.bndes.gov.br/

f_Irfiscal.htm>. Acesso em: 5 jan. 2005.

O Protocolo sobre déficit excessivo, anexo ao Tratado de Maastricht, estabelece:

“Art. 2

No Art. 104c deste Tratado e neste Protocolo:

— governo significa governo geral, que é governo central, regional ou local e fundos de seguridade

social, excetuando-se operagcfes comerciais, conforme definido no Sistema Europeu de Contas

Econdmicas Integradas;

— déficit significa endividamento liquido conforme definido no Sistema Europeu de Contas

Econdmicas Integradas;

— investimento significa formacédo bruta de capital fixo conforme definido no Sistema Europeu de

Contas Econdmicas Integradas;

— divida significa divida bruta total em valores nominais existente no fim do ano e consolidada entre

os setores do governo geral conforme definido no primeiro item” (UNIAO EUROPEIA. Protocolo

25
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Este posicionamento € coerente com o Manual sobre Déficit e Divida
Publica®®, cuja elaboracdo foi coordenada pelo Servico de Estatistica das
Comunidades Européias (EUROSTAT)?’ com base no Sistema Europeu de Contas
(SEC 95)%. A Secdo 1.1.2 do referido Manual se ocupa do Setor Governo, composto
por trés categorias: a) entidades governamentais que administram e financiam um
conjunto de atividades, principalmente fornecendo bens e servicos nao-
comercializaveis destinados a coletividade; b) instituicdes sem fins lucrativos
reconhecidas como entidades juridicas independentes, que sdo produtoras nao-
mercantis controladas; e c) fundos de pensao autbnomos, se forem constituidos por
lei e se o Governo for responsavel pela administracdo da instituicdo quanto ao

estabelecimento ou & aprovacéo das contribuicdes e beneficios®.

sobre o procedimento relativo aos déficits excessiv os. Disponivel em: <http://europa.eu.int/eur-
lex/pt/treaties/dat/EU_treaty.htmI°0084000006>. Acesso em: 13 jan. 2006).

® UNIAO EUROPEIA. Comissao. Eurostat. ESA 95 manual on government deficit and debt . Abr.
2002. Disponivel em: <http://europa.eu.int/comm/eurostat/newcronos/reference/sdds/en/gov/
gengovt_add02.pdf>. Acesso em: 5 jan. 2005.

2" A EUROSTAT é o 6rgdo responsavel pelas estatisticas européias e compde, juntamente com a
Diretoria Econdmico-Financeira, a Comissao Européia, que pode ser compreendida como um
“poder executivo” da Unido Européia, com a peculiaridade de ter a prerrogativa da exclusividade da
proposicao de normas com forga legal para os paises que a compdem. Ha ainda o Conselho da
Unido Européia, que decide sobre a adogdo de normas com forca legal, mas sempre por iniciativa
da Comissdo (BRASIL. Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social. Secretaria para
Assuntos Fiscais. Controle de déficit e divida na Unido Européia: reflexdes para a implantacéo da
Lei de Responsabilidade Fiscal. Informe-se . Brasilia: BNDES, n. 30, p. 2, ago. 2001. Disponivel
em: <http://www.bndes.gov.br>. Acesso em: 4 nov. 2004).

8 Em 1970, foi publicado um documento administrativo, designado “Sistema Europeu de Contas
Econémicas Integradas” (SEC), abrangendo o dominio regulado pelo SEC 95 e elaborado por
iniciativa e sob a exclusiva responsabilidade do EUROSTAT. Em 1979, seu texto foi atualizado e
publicada uma segunda versao do documento. Considerando que: (i) a Comissdo de Estatisticas
das Nacbes Unidas adotou, em fevereiro de 1993, o novo Sistema de Contabilidade Nacional
(SCN), a fim de garantir, em todos os paises-membros das Na¢des Unidas, a comparabilidade dos
resultados a nivel mundial; (i) em matéria de contabilidade ambiental, importava atender a
Comunicagéo da Comisséo ao Parlamento Europeu e ao Conselho, de 21 de dezembro de 1994,
relativa as orientagc6es a Unido Européia sobre indicadores ambientais e contabilidade nacional, foi
instaurado o SEC 95 pelo Regulamento (CE) n°2.223 do Conselho, de 25 de junho de 1996. Esta
norma teve por objetivo estabelecer uma metodologia relativa as normas, definiges,
nomenclaturas e regras contabilisticas comuns, destinada a permitir a elaboracdo de contas e
guadros em bases comparaveis, tendo em vista as necessidades da Comunidade, e de resultados
de acordo com regras previstas no artigo 3° do referido Regulamento (UNIAO EUROPEIA.
Conselho. Regulamento n° 2.223, de 25 de junho de 1996 , relativo ao Sistema Europeu de
Contas Nacionais e Regionais na Comunidade — SEC 95. Disponivel em: <http://europa.eu.int/eur-
lex/lex/pt/index.htm>. Acesso em: 5 jan. 2005).

?* UNIAO EUROPEIA. ESA 95, cit.
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Dentre as entidades governamentais, estdo expressamente excluidas as
empresas estatais produtivas, que, para serem assim consideradas, devem atender
a dois requisitos: a) seus precos devem ser economicamente significativos, ou seja,
devem ter influéncia significativa nas quantidades que os produtores estdo dispostos
a colocar no mercado e nas quantidades que os consumidores estdo dispostos a
adquirir; e b) seu faturamento deve cobrir mais de 50% dos custos de produgéo, ao

longo de uma série de anos™®.

Uma vez que as empresas publicas produtivas ndo integram o setor governo
na contabilidade da Unido Européia, seus resultados ndo impactam a divida e o
déficit pablico. Esta conclusdo também € explicitada no Regulamento n° 3.605 do
Conselho, de 22 de novembro de 1993, referente a aplicacdo do Protocolo sobre o
procedimento relativo aos déficits excessivos, anexo ao Tratado que institui a

Comunidade Européia.

O artigo 1° do citado estatuto, alterado pelo Regulamento n° 475, de 28 de
fevereiro de 2000, traca algumas definicbes para efeitos de aplicagdo do protocolo,

fazendo referéncia em algumas delas aos conceitos trazidos pelo SEC 95.

Assim sendo, déficit orcamental constitui a necessidade liquida de
financiamento (capacidade liquida de financiamento) do setor das administracfes
publicas, tal como definida no SEC (item 3). Ja divida publica € o valor nominal da
totalidade das responsabilidades brutas em curso no final do ano do mesmo setor

(item 5)°*,

%0 | oc. cit.

%! UNIAO EUROPEIA. Conselho. Regulamento n° 3.605, de 22 de novembro de 1993, relativo a
aplicagdo do protocolo sobre o procedimento relativo aos déficits excessivos anexo ao Tratado que
institui @ Comunidade Européia. Jornal Oficial . n° L 332, 31 dez. 1993. Disponivel em:
<http://europa.eu.int/eur-lex/lex/pt/index.htm>. Acesso em: 5 jan. 2005.
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As administracdes publicas estéo definidas no Setor 13 (S.13)* do SEC 95,
estando incluidos nesta definicdo os organismos da administracdo publica (salvo os
produtores publicos organizados como sociedades de capital ou, por forca de
legislac@o especial, dotados de estatuto que Ihes confira personalidade juridica, ou
como quase-sociedades, se quaisquer delas estiverem classificadas nos setores
financeiros ou nao-financeiros) que gerem e financiem um conjunto de atividades
destinadas a coletividade, principalmente o fornecimento de bens e servicos néo-

mercantis™.

1.2.2 O Fundo Monetério Internacional

Em 16 de abril de 1998, o Comité Interino da Assembléia de Governadores do
FMI adotou o Cdédigo de Boas Préticas para a Transparéncia — Declaracdo de
Principios (“Cédigo”)**. A adocdo do Codigo prova o consenso em torno da
imprescindibilidade da governanca para a estabilidade e o crescimento de alta

gualidade. A transparéncia fiscal € um aspecto essencial da boa governanca, na

%2 Na SEC, as unidades institucionais gue apresentam comportamento econémico analogo sao
agrupadas em conjuntos chamados setores institucionais, ou, mais simplesmente, setores, 0s
quais podem ser divididos em subsetores. As unidades institucionais sdo classificadas em setores
com base no tipo de produtor que elas sdo e dependendo da sua atividade principal e funcéo,
consideradas como indicativos do seu comportamento econdmico. O S.13 é dedicado as
administracdes publicas que sdo compostas, além dos organismos da Administragdo Publica: (i)
das instituicdes sem fim lucrativo dotadas de personalidade juridica que séo outros produtores néo-
mercantis e que sdo controladas e financiadas principalmente pelas administragdes publicas; (ii)
dos fundos de pensbes autbnomos. O setor das administracdes publicas divide-se em quatro
subsetores: a) administracdo central (S.1311); b) Administracdo estadual (S.1312); c)
Administracao local (S.1313); e d) Fundos de seguranca social (S.1314) (Itens 2.17; 2.18 e S.13 do

. ilaC 95 (UNIAO EUROPEIA. Conselho. Regulamento n°2.223 |, cit.).

Ibid.

% FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL. Cadigo de transparéncia fiscal . Revisto e aprovado em
28 fev. 2002. Disponivel em: <http://www.imf.org/external/np/fad/trans/por/codep.pdf>. Acesso em:
13 jan. 2006.
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medida em que faz com que as autoridades incumbidas da elaboracéo e

implementacéo das politicas fiscais se tornem mais responsaveis por seus atos®.

O Cédigo adota quatro principios gerais de transparéncia fiscal*®. O primeiro
deles — Definicdo Clara de Funcbes e Responsabilidades — refere-se a
especificacdo da estrutura e das funcdes do governo, das responsabilidades dentro
do governo e das relacbes entre governo e o resto da economia. O segundo
principio geral — Acesso Publico a Informagdo — enfatiza a necessidade de que se
divulguem as informagfes fiscais abrangentes a intervalos bem definidos. Ja o
terceiro principio — Abertura na Preparacao, Execucédo e Prestacdo de Con tas do
Orcamento — trata do tipo de informacdo divulgada a respeito do processo
or¢camentario. Por fim, o quarto principio geral — Garantias de Integridade - trata da
gualidade das informacdes fiscais e da necessidade de submeté-las a um escrutinio

independente®”.

O Manual Revisto de Transparéncia Fiscal do FMI (“Manual”)*®, aprovado em
28 de fevereiro de 2001, consagra o principio da separagdo entre as contas

governamentais e as contas das empresas publicas (empresas estatais)*’. Ao tratar

** FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL. Manual de transparéncia fiscal . Revisto e aprovado em
28 fev. 2002. Disponivel em: <http://federativo.bndes.gov.br/f_Irfiscal.htm>. Acesso em: 4 jan.
2005. A data é a mesma da revisdo do respectivo Manual.

% A OCDE também criou um conjunto de diretrizes para as melhores praticas, cujo conteiido em
grande parte esté incorporado ao Cdadigo. Em virtude de seu enfoque estar restrito a transparéncia
or¢camentaria (e nao fiscal) e ao governo central (e ndo geral), sua abrangéncia é mais limitada que
a do Cdédigo (FMI. Manual..., cit.,, p. 7-8). As melhores praticas da OCDE definem governo de
acordo com o Sistema Nacional de Contas (SNC) das Nacdes Unidas. A definicdo abrange as
atividades ndo-comerciais do Estado, excluindo as atividades desenvolvidas pelas empresas
estatais. (ORGANIZATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION DEVELOPMENT. Best practices
for  budget transparency . Maio  2001. Disponivel ~em:  <http://www.oecd.org/
dataoecd/33/13/1905258.pdf>. Acesso em: 13 jan. 2006.).

" EMI. Manual..., cit., p. 6; 9-10.

%8 O Manual foi elaborado pelo Departamento de Financas Publicas do FMI tendo por objetivo explicar
0 Cadigo, além de identificar as melhores praticas de transparéncia fiscal a serem implementadas
pelos paises desenvolvidos que ja alcancaram ou estéo prestes a alcancar os padrdes do Cadigo.
(FMI. Manual..., cit.).

% Embora este e outros documentos utilizem a expressdo empresa publica (public enterprise), deve-
se entender que seu significado corresponde ao de empresas estatais tal como utilizado neste
trabalho. Cotrim Neto observa que a expressao empresa publica no direito comparado néo irradia
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da definicéo clara de funcdes e responsabilidades, o documento remete ao setor de
governo geral definido no Sistema de Contas Nacionais de 1993 (SCN) da ONU™ e
ao manual do FMI sobre estatisticas de financas publicas (Government Finance

Statistic Manual 2001 — GFSM 2001)*".

Destaca o documento que a definicdo dos limites do governo (e do setor
publico) é uma tarefa complexa e que o setor governo geral deve incluir todas as
instituicbes cuja principal atividade seja a execucdo de fungcbes governamentais.
Significa dizer que sé&o abrangidas pelo conceito “todas as unidades governamentais
nacionais e infranacionais, inclusive os fundos extra-orgcamentérios, bem como todas
as instituicbes sem fins lucrativos que prestem, principalmente, servicos néo
relacionados ao mercado e que sejam controladas e, em grande parte, financiadas

pelas unidades governamentais™?.

idéia definida ou definitiva, condensando-se nesta definicdo uma inumeravel quantidade de formas

empresariais de que o Estado se utiliza, inclusive a economia mista, uma vez que somente o Brasil

teve a preocupacdo de formular o conceito em legislacdo especial no campo do direito
administrativo (DL n°200/67). Esta abrangéncia, com um no direito comparado, esta expressa em
diversos documentos emitidos em conferéncias internacionais. Em Coloquio de juristas dos

Estados Unidos, Unido Soviética, Inglaterra, Franca, Italia, Alemanha Federal, Finlandia,

Tchecoslovaquia, lugoslavia, Pol6nia, Libano e india, realizado em Roma e em Praga em 1958, a

empresa publica foi definida como “uma entidade dotada de personalidade juridica e patriménio

proprio, com finalidade de executar uma atividade econdmica a cargo do Estado” (COTRIM NETO,

A. B. Teoria da empresa publica em sentido estrito. Revista de Direito Administrativo . Rio de

Janeiro: Fundagéo Getulio Vargas, n. 122, p. 25-31, out./dez. 1975).

No glossario elaborado pela OCDE com relacao as defini¢cdes utilizadas pelo SCN de 1993, o setor

governo geral é assim definido: “the government sector consists of the totality of institutional units

which, in addition to fulfilling their political responsibilities and their role of economic regulation,
produce principally non-market services (possibly goods) for individual or collective consumptions
and redistribute income and wealth” (ORGANIZATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION

DEVELOPMENT. The glossary: system of national accounts (1993), p. 19. Disponivel em:

<http://mww.oecd.org/dataoecd/38/18/2674296.pdf>. Acesso em: 14 jan. 2006). Na traducéo livre

da autora, corresponderia a totalidade das unidades institucionais que, além cumprir com suas
responsabilidades politicas e o seu papel de regulagdo econdmica, produz principalmente servicos
ndo-comerciais individuais ou coletivos e redistribui renda e riqueza.

*! Definicdo de governo geral utilizada pelo GFSM 2001 (FUNDO MONETARIO INTERNACIONAL.
Government finance statistic manual 2001 . Disponivel em:
<http://www.imf.org/external/pubs/ft/gfs/manual/pdf/all.pdf>. Acesso em: 13 jan. 2006), em linhas
gerais, corresponde a definicdo utilizado pelo SCN de 1993. Assim, o setor publico é composto
pelo setor governo geral mais as entidades controladas, conhecidas como empresas publicas
(empresas estatais, neste trabalho), cujas atividades imediatas s&o as atividades comerciais. (FMI.
Manual..., cit., p. 14).

*2 EMI. Manual..., cit., p. 14.

40



38

Como um requisito basico de transparéncia fiscal, recomenda, ainda, que o
setor governo seja distinguido do restante do setor publico e do restante da
economia, destacando que as relagBes entre o governo e os 0Orgdos do setor
publico®® n&do-governamental (como o banco central, as instituicdes financeiras
publicas e as empresas estatais ndo-financeiras) devem se basear em dispositivos

bem definidos*.

Destarte, reduz-se o risco de se ter que proporcionar apoio financeiro a esses
orgados e entidades (aqui incluidas as empresas estatais ndo-financeiras) quando
sua posicdo financeira for repentinamente enfraquecida pela necessidade de atingir

os objetivos da politica fiscal*

. Outro requisito béasico de transparéncia fiscal é a
indicacdo, por intermédio de relatérios anuais das empresas estatais nao-

financeiras, dos servicos ndo-comerciais*® prestados por determinacdo do governo®'.

Pondera o FMI que, em muitos paises, ora 0S servicos nao-comerciais sao
custeados por meio de subsidio cruzado entre diferentes grupos de destinatarios
finais dos servicos e/ou por operacdes deficitarias, sendo o déficit financiado pelo
orcamento ou por empréstimos, ora certas empresas estatais nao-financeiras

cobram precos excessivamente altos, transferindo-se o0s lucros para outras

** De acordo com o glossario anexo ao Manual, setor publico é definido como “uma classificagao
derivada dos setores e subsetores da classificacdo do SCN, consistindo de vérias classificacdes do
governo geral e dos subsetores publicos das empresas ndo-financeiras e instituicdes financeiras. O
principio de classificacdo € a propriedade e/ou controle por parte do governo, e nao a funcao
(como ocorre na classificacdo do SCN). Uma subdivisdo importante dentro deste setor para fins de
andlise fiscal é o ‘setor publico ndo-financeiro’, compreendendo o governo geral e as empresas
publicas nao-financeiras” (Glossario. In: FMI. Manual..., cit.).

* Ibid., p. 14; 19.

* Loc. cit.

6 O documento nao define o gue sejam servicos nao-comerciais, mas em seu glossario a eles se
refere como exemplo de atividades parafiscais. S&o atividades parafiscais aquelas realizadas pelos
bancos centrais, instituicdes financeiras e empresas estatais ndo-financeiras por determinacdo do
governo que se revestem de caracteristicas fiscais, ou seja, produzem um efeito que pode ser
duplicado com medidas fiscais especificas, como impostos, subsidios ou outras despesas diretas,
apesar de a quantificacdo precisa ser muito dificil em alguns casos (Glossario. In; FMI. Manual...,
cit., p. 96).

* FMI. Manual..., cit., p. 20-21.



39

empresas ou para 0 orcamento®. Essas praticas acabam por confundir as
responsabilidades fiscais do governo e a funcdo comercial das empresas estatais
nao-financeiras, fazendo com que as relagcdes entre o governo e essas sociedades
carecam de transparéncia, além de dificultar a responsabilizacdo dos

administradores pelo desempenho dessas entidades.

Por este motivo, considera o FMI que as instituicdes financeiras publicas e as
empresas publicas ndo-financeiras devem observar o Principio IV sobre Divulgacdo
e Transparéncia de informacdes, isto €, a estrutura de governanca corporativa deve
assegurar a divulgacdo precisa e tempestiva de todas as questdes relevantes a
respeito da organizagao, o que inclui resultados financeiros e operacionais, objetivos
da entidade, participacdo societaria, fatores de riscos significativos e previsiveis,

governanca, dentre outras™.

Ao tratar das atividades parafiscais®, sdo apontados diversos motivos para a
divulgacdo de informacgbes sobre elas®. Primeiramente, quando as atividades
parafiscais sao significativas, o saldo do orcamento deixa de ser um indicador
confidvel na posicdo financeira do governo, e isso complica a elaboracéo da politica
fiscal. Em segundo lugar, as estatisticas oficiais de receita e despesa do governo
nao refletem, de modo preciso, o real tamanho do governo. Por fim, as atividades
parafiscais podem gerar passivos eventuais implicitos, quando, por exemplo, o

governo determina que uma instituicdo financeira publica garanta um empréstimo

8 Ibid., p. 21.

9 Ibid., p. 21-22.

®0 glossario anexo ao Manual define atividades parafiscais como as “atividades realizadas pelos
bancos centrais, pelas instituicdes financeiras publicas e pelas empresas publicas nao-financeiras
por determinagdo do governo e que se revestem de caracteristicas fiscais — isto €, em principio,
produzem um efeito que pode ser duplicado com medidas fiscais especificas, como impostos,
subsidios ou outras despesas diretas, embora a quantificagdo precisa seja, em alguns casos, muito
dificil. Exemplos sdo o crédito bancéario subvencionado e 0s servigcos publicos nao-comerciais
prestados por uma empresa.” (Glossério. In: FMI. Manual..., cit., p. 95).

L FMI. Manual..., cit., p. 40.



40

gue ponha em risco a lucratividade da empresa e acabe exigindo uma injecéo de

capital do governo.

E importante ter-se em mente a influéncia que o FMI, enquanto defensor da
solvabilidade dos paises devedores, exerce na elaboracdo de regras fiscais que
imponham determinados limites de déficit e divida publica. Sob o ponto de vista do
Fundo, assegurar firme reducdo da divida publica® requer uma combinacgéo de
acOes voltadas para melhorar o equilibrio fiscal primario e para reduzir, de maneira
sustentada, o custo da divida®®. Nenhum limite sobre a divida sera eficaz para
promover uma disciplina fiscal sustentada se nao for: a) abrangente, isto é, incluir
todas as formas de divida, seja externa ou doméstica, de curto ou de longo prazo,
securitizada ou contratual (inclusive créditos de fornecedores), e também incluir as
garantias publicas; b) universal, isto &, aplicar-se aos governos central, estaduais e
municipais, as agéncias descentralizadas do governo e as empresas estatais, ao
menos se garantidas pelo governo; e c) monitorado periodicamente e de modo

confiavel.

A universalidade sustentada pelo FMI ndo atinge, portanto, qualquer empresa
estatal, mas somente aquelas cujas operacdes de créditos carecam de recursos da

administracao central.

%2 A divida publica bruta dos paises industrializados aumentou de 40% do PIB no comeco da década
de 80 para mais de 70% em meados da década de 90. Em 1998 a média ponderada da divida
publica sobre o PIB estava proxima de 50% na América Latina (TER-MINASSIAN, Teresa.
Administracdo da divida publica. X Seminario Regional de Politica Fiscal . Santiago: CEPAL, jan.
1998. Disponivel em: <http://federativo.bndes.gov.br/Destaques/ docs_Pagina_ LRF/Fmi_trad.doc>.
Acesso em: 3 jan. 2005).

®0 compromisso dos governos com uma politica de médio prazo voltada para a reducdo da divida
expressa-se, por exemplo, no cumprimento das metas estabelecidas no Tratado de Maastrich,
firmado pelos paises da Comunidade Européia que aspiram a Unido Monetaria. Ja na Nova
Zelandia, a Lei de Responsabilidade Fiscal estipula uma trajetéria de médio prazo para a relagao
entre a divida publica e o PIB. Outros paises, como o Japdo, ndo chegam a estabelecer limites
explicitos para a divida publica, mas aplicam a regra de ouro que proibe a emissao de divida
publica para financiar déficits correntes do orcamento.
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1.3 HISTORICO E OBJETIVOS DA LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL

BRASILEIRA

Em 4 de maio de 2000, foi promulgada a Lei Complementar n° 101>

conhecida como Lei de Responsabilidade Fiscal, que veio revogar a Lei

Complementar n° 96, de 31 de maio de 1999 (Lei Camata I1)°.

Trata-se de uma lei nacional — aplicivel, portanto, a todos os entes politicos

da Federacdo e a cada um de seus Poderes. Servem de assento constitucional a

LRF os artigos 163, incisos | a IV, e 169 da Constituicdo Federal (CF)*®, nos

seguintes termos:

Art. 163. Lei complementar dispora sobre:
| — finangas publicas;

Il — divida publica externa e interna, incluida a das autarquias,
fundacgbes e demais entidades controladas pelo Poder Publico;

lll — concessao de garantias pelas entidades publicas;
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BRASIL. Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000 . Estabelece normas de finangas
publicas voltadas para a responsabilidade na gestéo fiscal e da outras providéncias. Disponivel em:
<https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004.

Em 27 de marco de 1995, foi promulgada a Lei Complementar n°® 82 (Lei Camata I) que visava
disciplinar os limites das despesas com o funcionalismo publico. Esta lei definiu o conceito de
receita corrente liquida e limitou a 60% desta a despesa com folha de pagamento. Em vista de a
referida lei ndo prever penalidades para a inobservéancia de seus termos, ndo produziu os efeitos
esperados (BRASIL. Lei Complementar n°82, de 27 de margo de 1995 . Disciplina os limites das
despesas com o funcionalismo publico na forma do art. 169 da Constituicdo Federal. Disponivel
em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004). A Lei Camata | foi revogada
pela Lei Complementar n°® 96 (também chamada Lei Camata Il), que tinha também por escopo
disciplinar os limites das despesas com pessoal (BRASIL. Lei Complementar n° 96, de 31 de
maio de 1995. Disciplina os limites das despesas com pessoal, na forma do art. 169 da
Constituicdo Federal. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004),
na forma do artigo 169 da CF.

Em ADIn n°® 2.238-DF, se argui a inconstitucionalidade formal da referida norma, por ofensa aos
artigos 65 e 163 da CF. Sustenta-se que o projeto deveria ter voltado a Camara dos Deputados em
raz8o de o Senado ter alterado certos dispositivos da lei. Os autores ainda defendem que a lei
complementar aludida no artigo 163 deveria disciplinar todas as matérias elencadas no
mencionado dispositivo constitucional. A LRF, no entanto, regula apenas os trés primeiros incisos
do artigo 163 da CF. Os incisos V, VI e VII, que envolvem o mercado financeiro, ndo foram
abordados pelo referido estatuto. O pedido de liminar foi indeferido quanto a ambos os pontos, pois
se considerou que as alteracdes introduzidas pelo Senado n&o importaram em alteracéo do sentido
da proposicéo legislativa e que a LRF n&o precisaria abordar todos os incisos do artigo 163
(BRASIL. STF. ADIn n° 2.238-DF, Rel. Min. limar Galvéo, cit.).
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IV — emissao e resgate de titulos da divida publica; [...]

Art. 169. A despesa com pessoal ativo e inativo da Unido, dos
Estados, do Distrito Federal e dos Municipios ndo podera exceder os
limites estabelecidos em lei complementar.®’

A LRF, além de estabelecer normas de gestdo financeira e patrimonial da
Administracdo Direta e Indireta, dispde sobre a lei de diretrizes orcamentarias e a lei

orcamentéria anual.

De acordo com a Exposicdo de Motivos Interministerial n°
106/MOG/MF/MPAS, de 13 de abril de 1999, a LRF integra o conjunto de medidas
do Programa de Estabilidade Fiscal (PEF), apresentado a sociedade brasileira em
outubro de 1998. Esse programa, aludido no compromisso assinalado no
Memorando da Politica Econdmica, de 13 de novembro de 1998, tinha por objetivo
a drastica e veloz reducao do déficit publico e a estabilizacdo do montante da divida
publica®® em relacdo ao Produto Interno Bruto da economia®. Para tanto, foram
implementadas medidas de curto prazo e medidas de natureza estrutural, como, por

exemplo, a Reforma Tributaria e a Reforma da Previdéncia.

" BRASIL. Constituicio da Republica Federativa do Brasil, de 5 de outubro de 1988 . Disponivel
em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004.

8 BRASIL. Ministério da Fazenda. Memorando da politica econdmica . Brasilia, 13 nov. 1998.
Disponivel em: <http://www.fazenda.gov.br/ portugues/fmi/fmimpe0l.asp>. Acesso em: 10 dez.
2004.

*® A LRF adota, no seu artigo 29, as seguintes defini¢cdes: | — divida publica consolidada ou fundada:

montante total, apurado sem duplicidade, das obrigacBes financeiras do ente da Federacéo,

assumidas em virtude de leis, contratos, convénios ou tratados e da realizacdo de operacgbes de
crédito, para amortizagdo em prazo superior a doze meses; |l — divida publica mobiliaria: divida
publica representada por titulos emitidos pela Unido, inclusive os do Banco Central do Brasil,

Estados e Municipios.

A Resolucado n°43/2001 do Senado Federal ampliou o c onceito de divida consolidada, conjugando

0 artigo 29, inciso | com o paragrafo 3°do mesmo artigo e com o artigo 30, paragrafo 7° todos da

LRF. Por outro lado, o conceito de divida publica mobiliaria ndo foi alterado (BRASIL. Senado

Federal. Resolucao n° 43/2001 . DispBe sobre as operacdes de crédito interno e externo dos

Estados, do Distrito Federal e dos Municipios, inclusive concessdo de garantias, seus limites e

condicdes de autorizacgao, e da outras providéncias. Disponivel em:

<http://www.senado.gov.br/sf/>. Acesso em: 10 dez. 2004).

MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos Valder do. Comentarios a Lei de

Responsabilidade Fiscal . S&o Paulo: Saraiva, 2001, p. 1.
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Consistia a PEF no embri&o do sistema de metas fiscais que, posteriormente,
viria a ser institucionalizado pela LRF, por meio do qual se fixava o superdvit
primario® minimo consistente com a trajetéria desejada da relacdo divida—PIB.
Deste modo, pela primeira vez em nossa historia, os objetivos e as metas fiscais

foram claramente definidos®?.

Ao estabelecer principios norteadores da gestéo fiscal responséavel, fixando
limites para o endividamento publico e instituindo mecanismos prévios para
assegurar o cumprimento de metas fiscais, a LRF consubstanciou-se em condi¢éo
necessaria para a consolidacdo de um novo regime fiscal no Pais, compativel com a
estabilidade de precos e o desenvolvimento sustentavel. Significou um “choque de
moralidade” na gestdo publica, buscando a responsabilizacdo em caso de ma-
gestdo e a conscientizacdo de governos, politicos e sociedades da importancia do

bom trato da coisa publica®.

®1 O resultado primario mede como as acgdes correntes do setor publico afetam a trajetéria de seu
endividamento liquido. Corresponde a diferenca entre receitas e despesas realizadas no periodo
em referéncia, excluindo das receitas totais os ganhos de aplicacéo financeira e, dos gastos totais,
0s juros nominais devidos. Tem como principal objetivo avaliar a sustentabilidade da politica fiscal
em um dado exercicio financeiro, a partir do patamar atual da divida consolidada e a capacidade
de pagamento da mesma pelo setor publico no longo prazo (BRASIL. Ministério da Fazenda.
Metodologia de financiamento do governo central: me todologia de calculo do superavit
primario . Disponivel em: <http://www.stn.fazenda.gov.br/hp/downloads/
resultado/mnf_gv_central.pdf>. Acesso em: 30 nov. 2005). Elucida Marcos Juruena Villela Souto
gue o resultado primario exclui a parcela de divida — principal e juros — decorrente da Carta de
Intencbes com o FMI, cujos principios de “boa governanca” integram a LRF (SOUTO, Marcos
Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia . 3. ed. rev., ampl. e atual. de Aspectos
juridicos do planejamento econdmico . Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2003, p. 439).

%> GUARDIA, Eduardo Refinetti. As razées do ajuste fiscal. In: GIAMBIAGI, Fabio; REIS, José
Guilherme; URANI, André (Orgs.). Reformas no Brasil: balanco e agenda . Rio de Janeiro: Nova
Fronteira, 2004, p. 117. O referido autor noticia que a mudanca de orientacdo da politica fiscal foi
formalizada através da Medida Provisoria n® 1.716, de 8 de setembro de 1998, que definiu a meta
de superavit primario para 1998 e prazo até 18 de novembro de 1998 para a formulagéo da PEF, a
fim de assegurar a reconducdo da divida publica a uma trajetéria de equilibrio, com base na
geracao de superavits primarios crescentes ao longo do periodo de 1999 a 2001.

® FIGUEIREDO, Carlos Mauricio; FERREIRA, Claudio; RAPOSO, Fernando; BRAGA, Henrique;
NOBREGA, Marcos. Comentarios a Lei de Responsabilidade Fiscal . 2 ed. Sdo Paulo: Revista
dos Tribunais, 2001, p. 17. Convém observar que, como a divida publica engloba tanto a divida
interna quanto a externa, referente ndo apenas a Administragcao Direta e indireta, mas também a
gualquer entidade controlada pelo Poder Publico, nos termos do artigo 163, inciso Il da CF, a LRF
tornou matéria de regulagdo interna aquilo que diz respeito a atuacéo externa, sujeito as regras
internacionais. O Banco Central do Brasil (BACEN) conceitua Divida Liquida (DLSP) como o "saldo
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Fundada nos principios do planejamento, do equilibrio e da transparéncia, a
LRF teve o mérito de estabelecer um arcabouco geral para orientar o planejamento
orcamentario e sua execuc¢do, destinando capitulo especifico a essa matéria

(Capitulo Il — artigos 3° a 10).

Por intermédio do planejamento, garante-se, no tempo adequado, a
disponibilidade da estrutura e dos recursos necessarios para a execucao de
determinada acdo do Estado, prevenindo riscos e corrigindo desvios capazes de
afetar o equilibrio das contas publicas (LRF, artigo 1°). A acdo planejada pressupde
0 estabelecimento de metas de resultados entre receitas e despesas, que devem
estar expressos nas normas que tracam diretrizes para as leis orcamentarias®. A
LRF fecha um sistema que tem no plano de desenvolvimento econdmico o centro
decisoério da intervencdo do Estado na economia (CF, artigo 174), passando a
prever, por norma infraconstitucional, o dever de planejamento, bem como as

sanc¢des juridicas — e ndo so politicas — em caso de seu descumprimento.
No magistério de Marcos Juruena Villela Souto:

Por forga do principio do planejamento , a norma consagra a tese
de que o orcamento deve refletir programas de governo que passam,
assim, a vincular as ac¢des e gastos publicos; a idéia ndo é nova;
antes mesmo do principio do planejamento ter sede constitucional, ja
se falava no principio da programacdo. A novidade esta na

liguido do endividamento do setor publico ndo-financeiro e do Banco Central com o sistema
financeiro (publico e privado), o setor privado ndo-financeiro e o resto do mundo” (BRASIL. Banco
Central do Brasil. Divida liquida e necessidade de financiamento do se  tor publico . Brasilia:
ago. 1999. Disponivel em: <http://www.bacen.gov.br/ftp/divlig/dividaliquida.pdf>. Acesso em: 1 nov.
2004).

Em ADIn-MC n° 2.238-DF, o STF indeferiu o pedido de medida liminar relativamente ao artigo 15,
que considera irregulares as despesas que ndo atendam ao disposto nos artigos 16 e 17 da LRF —
que exigem, para a criacdo, expansdo ou aperfeicoamento de acdo governamental que acarreta
aumento da despesa, 0 impacto orgamentario-financeiro e a declaracdo de que o aumento tenha
adequacao or¢camentaria e financeira com a lei orcamentéaria anual e compatibilidade com o plano
plurianual e com a lei de diretrizes orcamentarias, além de exigir que seus efeitos sejam
compensados pelo aumento permanente de receita. O STF entendeu que as medidas previstas no
artigo impugnado objetivam tornar efetivo o cumprimento do plano plurianual, das diretrizes
orgcamentérias e da lei orcamentéria, tal como previsto no artigo 165 da CF, néo inibindo a abertura
de créditos adicionais previstos no artigo 166 da CF (BRASIL. STF. Acdo Direta de
Inconstitucionalidade n° 2.238-DF, cit.).
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responsabilizacdo do agente que faltar com o dever de planejamento,
gque jamais foi atendido desde o advento da Constituicdo.

Pelo principio do equilibrio  se consagra o dever de s gastar o que
€ arrecadado, impondo-se normas para a penalizacdo da
inobservancia desse limite, bem como normas, para ndo atingimento
dos limites (limites prudenciais) e normas de retorno aos limites por
ela impostos. Como o corte de despesas ndo deve ser meramente
formal e irresponsavel, impde-se que o planejamento se desenvolva
em compatibilidade com os principios democratico e da
legitimidade , de modo a n&o se deixar de atender ao interesse
publico e ao principio da continuidade do servigo publico

Pelo principio da transparéncia  (ou da visibilidade ) se busca
envolver a sociedade no controle da despesa publica, ndo invocando
quanto ao dever de prestar contas, mas introduzindo novas
formalidades, tais como audiéncias publicas e exposicao de contas
nos prédios publicos. ®® (grifos no original)

Neste sentido, a responsabilidade fiscal é indispensavel a retomada do
principio democrético, liberando os or¢gamentos das pressdes dos financiadores do
déficit, no intuito de que voltem a ser documentos que concretizam expectativas e

caréncias dos cidaddos e usuérios de servi¢os publicos.

Ao fixar diversos mecanismos de controle para o endividamento publico, a
referida lei dispbs regras estritas para o controle dos gastos e a maximizagao das
receitas. Num cenario de recursos insuficientes para a satisfacdo das necessidades
sociais, o Estado volta-se para a prevencao dos desequilibrios estruturais. Propde,
assim, manter a despesa dentro dos limites da capacidade de pagamento do
Estado, sob pena de comprometimento da agao estatal, que deve estar direcionada

para o bem-estar da coletividade®®.

1.3.1 Divida publica e empresas estatais

®® SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia |, cit., p. 437.
®® MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos Valder. Op. cit., p. 19.
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No Brasil, desde o primeiro acordo com o FMI, a apuracdo do déficit e da
divida é realizada pelo Banco Central do Brasil (BACEN)®". Documento oficial dessa
instituicdo financeira® define, de forma didatica, a Divida Liquida do Setor Publico e
seus desdobramentos, incluindo a conceituacdo de divida liquida, setor publico e

necessidades de financiamento do setor publico.

Deste modo, para o BACEN, Divida Liquida corresponde ao saldo liquido do
endividamento do setor publico ndo-financeiro e do Banco Central com o sistema
financeiro (publico e privado), o setor privado nao-financeiro e o resto do mundo.
Setor Publico é definido como o setor publico ndo-financeiro (isto é, as
administracoes direta, indireta e as empresas estatais dos trés niveis de governo, o

sistema publico de previdéncia social e a Itaipu Binacional), mais o Banco Central®.

A despeito destas definicbes, que se aplicam indistintamente a qualquer

empresa estatal”

, a LRF, além de implantar parametros para um padrao virtuoso de
gestdo na administragdo publica brasileira, cria instrumentos de monitoramento e
transparéncia’, servindo de guia seguro para os investidores privados, e atribui

tratamento diverso entre as empresas estatais dependentes e as independentes.

" BRASIL. BNDES. AFE. Tratamento das empresas estatais..., Cit.

°® BRASIL. BACEN. Divida liquida e necessidade de financiamento do se  tor publico , cit.

% Esclarecem Fabio Giambiagi e Ana Claudia Além que o conceito de divida liquida desconta da
divida bruta os ativos financeiros em poder do setor publico, como os créditos junto ao setor
privado doméstico ou reservas internacionais em favor do Banco Central. Os autores ainda
destacam que a apuracao da divida publica trata como ativos somente os de carater financeiro,
ndo computando a existéncia de ativos reais. Assim sendo, as privatizagdes, que geram apenas a
transferéncia do estoque financeiro de um agente privado para o governo, ndo sdo consideradas
receitas para fins de apuracao de déficit puablico que pretende avaliar o impacto do setor publico
sobre a demanda agregada (GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. Finangas publicas: teoria e
pratica no Brasil . 2. ed. Rio de Janeiro: Elsevier, 2000, p. 74).

Conforme observa Pedro Dutra, considerando o montante da divida externa brasileira, é facil
imaginar a importancia do controle dessas empresas, sendo normal indagar em que medida as
empresas estatais contribuiram para a formagdo dessa divida, ou qual seria sua parcela de
responsabilidade para que ela atingisse valor tdo elevado (DUTRA, Pedro Paulo de Almeida.
Controle de empresas estatais: uma proposta de muda  nc¢a. S&o Paulo: Saraiva, 1991, p. 44).
Segundo o Institute of Internacional Finance (IIF), o Brasil é o pais emergente com melhor estrutura
de relagbes com investidores e transparéncia nas informagfes sobre contas publicas e
endividamento de um grupo de 30 paises. Os bancos avaliaram durante meses as praticas de
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Ocorre que o legislador utiliza conceitos em diversos dispositivos, que, por
definicdo, abrangem todas as empresas estatais, inclusive as independentes, néo
obstante o0 estatuto estabelecer normas de financas publicas voltadas para a

responsabilidade na gestéo fiscal.

O legislador se refere ora as empresas controladas direta ou indiretamente,
incluindo subsidiarias (artigos 32; 35; 37, inciso Il; 40, paragrafo 6° 47), ora as
entidades da Administracdo Indireta (artigos 26, caput e paragrafo 19 35; 40,
paragrafo 69 2. Por outro lado, o conceito de empresa estatal dependente esta
contido nas referéncias a Unido, aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios,

ndo sendo utilizado de forma auténoma (artigo 1°, paragrafo 3°, inciso I, alinea b)".

relagbes com investidores, tanto de empresas privadas emissoras de dividas e a¢des quanto de
diversos niveis governamentais (governo central, estatais etc.). De um total de 20 critérios
avaliados pelo IIF, Brasil, Chile, Coréia, México, Filipinas e Turquia atenderam a pelo menos 16
dos 20 requisitos. Paradoxalmente, os piores paises em termos de transparéncia na relacdo com
os investidores tém sido os mais recompensados pelos fluxos de capitais (INSTITUTE OF
INTERNACIONAL FINANCE. [Informacdes]. Disponivel em: <http://www.iif.com>. Acesso em: 1
dez. 2005).

O conceito de empresas controladas nédo coincide com a definicdo de entidades de Administracéo
Indireta, apesar de as empresas estatais integrantes da Administragdo Indireta serem controladas
pelo Estado. Desta forma, existem dois conjuntos de entidades que contém algumas areas de
intersec¢do, abrangendo cada um deles outras entidades que, ou ndo se enquadram no conceito
de empresas, ou ndo estdo contidas na Administracéo Indireta. Por empresa controlada entende-
se a sociedade cuja maioria do capital social com direito a voto pertenca, direta ou indiretamente, a
ente da Federagdo (LRF, artigo 2°, inciso Il), ndo importando se esta entidade esta vinculada a
alguma finalidade publica que justifique sua submissdo ao regime publicista a que, em alguns
aspectos, se submetem as empresas integrantes da Administracdo Indireta. Uma empresa pode,
portanto, ser controlada pelo Estado e, assim, consubstanciar-se numa empresa estatal, sem,
contudo, pertencer a Administracéo Publica, cuja criacdo depende de lei autorizativa (CF, artigo 37,
inciso XIX). Em contrapartida, a Administracao Indireta abrange nao apenas as empresas publicas
e sociedades de economia mista, ambas empresas estatais, pois sdo controladas pelo Estado,
mas também as autarquias e fundagdes publicas, conforme definicdo constante do artigo 5° do
Decreto-Lei n® 200/67. Neste sentido, o STF ja afirmou: “N&o é possivel confundir sociedade de
economia mista com sociedade sob controle acionario do Poder Publico. E a situacéo especial que
o Estado assegura, através de lei criadora, que caracteriza 0 ente assim constituido como
sociedade de economia mista” (BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Recurso Extraordindrio n°
91.035-2-RJ, rel. Min. Soares Munoz, julg. 26 jun. 1979. Disponivel em: <http://www.stf.gov.br>.
Acesso em: 2 dez. 2005).

Questionando a aplicagdo da LRF também as fundagfes e autarquias independentes, ver TOLEDO
JUNIOR, Flavio C. As autarquias, fundacdes e empresas estatais na Lei de Responsabilidade
Fiscal. Boletim ADCOAS . Rio de Janeiro: Esplanada, ano VI, n. 7, 215-219, jul. 2003.
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Diante disto, considerando que a lei ndo contém palavras indteis™, perquire-se
o0 motivo de o legislador ter abordado as empresas estatais dependentes na
referéncia aos entes politicos utilizando conceitos mais amplos, que agcambarcam as
estatais independentes, em diversos comandos. Essas regras teriam sido prescritas
também para as empresas estatais independentes? Ou elas devem ser interpretadas
restritivamente, de modo a, ainda quando mencionarem as entidades integrantes da
Administracdo Indireta ou empresas controladas pelo Estado, terem aplicacao
somente se a entidade em questdo for classificada como empresa estatal

dependente?

Maria Sylvia Zanella Di Pietro defende a opinido de que, quando a LRF se
refere a empresa controlada ou & empresa sob controle direito ou indireto do Estado,
estdo abrangidas todas as empresas estatais’>. Além disso, em algumas passagens
a lei se refere as entidades da Administracdo Indireta sem excluir qualquer uma de
suas modalidades, de modo que devem ser consideradas também as estatais

independentes.

Ressaltando a controvérsia em torno do assunto, Carlos Pinto Coelho Motta e
Jorge Ulisses Jacoby Fernandes ressaltam que parece ser dominante a tese de que
os preceitos da LRF referentes a pessoal seriam aplicaveis tdo-somente as estatais

dependentes®. Todavia, as empresas ditas simplesmente controladas estariam

™ Trata-se do brocado Verba cum effectu, sun accipienda (“ndo se presumem, na lei, palavras
in(teis”), ou seja, “devem-se compreender as palavras como tendo alguma eficacia”. Explica Carlos
Maximiliano: “Nao se presume a existéncia de expressdes supérfluas; em regra, supde-se que leis
e contratos foram redigidos com atencdo e esmero; de sorte que traduzam o objetivo dos seus
autores. Todavia € possivel, e ndo muito raro, suceder o contrario; e na davida entre a letra e o
espirito, prevalece o ultimo” (MAXIMILIANO, Carlos. Hermenéutica e aplicagdo do Direito . 17.
ed. Rio de Janeiro: Forense, 1998, p. 250-251).

" PIETRO, Maria Sylvia Zanella di. Lei de Responsabilidade Fiscal: limites de aplicabilidade &
SABESP. Revista de Direito da Procuradoria Geral do Estado do Rio de Janeiro . Rio de
Janeiro: CEJUR, n. 56, p. 263-266, 2002.

® MOTTA, Carlos Pinto Coelho; FERNANDES, Jorge Ulisses Jacoby. Responsabilidade fiscal: Lei
Complementar n® 101 de 04 maio 2000 . 2 ed. Belo Horizonte: Del Rey, 2001, p. 253.
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obrigadas a observar os principios da economicidade e do controle da despesa com
pessoal propalados na LRF, com assento na CF, mormente ap0s as Emendas
Constitucionais n° 19 e 20/98. Quer dizer que, caso o ente controlador forneca a
entidade recursos para pagamento de seu pessoal, esta certamente se sujeitara as
regras dessa espécie de despesas contidas nos artigos 19 e 23 da LRF. As
controladas que dispensam esse repasse estariam excluidas dos rigores do controle
fiscal, submetendo-se, contudo, aos principios constitucional-legais de controle

estatal.

Os referidos doutrinadores, no intuito de demonstrar a exclusdo das
controladas nao-dependentes do ambito da LRF, suscitam o teor do paragrafo 9° do
artigo 37 da CF. O referido dispositivo aduz que o limite remuneratério previsto no
artigo 37, inciso Xll da CF é aplicavel somente as empresas publicas e sociedades
de economia mista, bem como suas subsidiarias que recebem recursos da Unido,
dos Estados, do Distrito Federal ou dos Municipios para pagamento de despesas de

pessoal ou custeio em geral.

Jorge Ulisses Jacoby Fernandes ainda observa que nao existem, a rigor,
entidades independentes, posto que, no momento de sua constituicdo, ou depois
desta, ingressam recursos publicos, sujeitando-se elas ao controle dos Tribunais de
Contas. Além disso, os atos de seus gestores podem determinar que uma empresa
venha a se tornar dependente do Tesouro, ou, por outra, uma dependente ndo mais
dele necessite’’. Assim sendo, ndo seria correto afirmar que a LRF é totalmente

inaplicavel as empresas nao abrangidas pelo conceito de dependentes, uma vez que

" FERNANDES, Jorge Ulisses Jacoby. Aplicacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal na sociedade de
economia mista e na empresa publica. Forum de Contratacdo e Gestdo Publica — FCGP . Belo
Horizonte: Férum, ano 3, n. 30, p. 3.936-3.938, jun. 2004.
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os principios da gestéo fiscal insculpidos no artigo 1° do referido estatuto devem ser

observados por todas as entidades controladas.

Em sentido diverso est@o Luiz Alberto dos Santos e Fabio Chaves Holanda,
para quem as empresas estatais auto-suficientes deverdo ser tratadas como
empresas tipicas, ndo sendo submetidas ndo apenas as regras, mas também aos
principios fixados pela LRF’®. As que dependam de recursos do Tesouro ser&o
tratadas segundo as mesmas regras aplicaveis a Administracdo Direta, autarquica e
fundacional. Desta forma, somente as empresas auto-suficientes merecerdo a
autonomia intrinseca ao contrato de gestao (LRF, artigo 47), restando as demais

adequarem-se as politicas de ajuste.

No mesmo sentido esta Eros Roberto Grau, em cuja opinido nem todas as
empresas controladas pela Unido, pelos Estados, pelo Distrito Federal e pelos
Municipios estdo abrangidas pela LRF, mas apenas aquelas entendidas como

dependentes’.

Edson Ronaldo Nascimento observa que, em relacdo as empresas estatais, €

necessario identificar-se, antes de qualquer coisa, as empresas estatais

® SANTOS, Luiz Alberto dos; HOLANDA, Fabio Chaves. Notas sobre o Projeto de Lei
Complementar n° 18/99 - Lei de Responsabilidade Fis cal. Disponivel em:
<http://mww.pt.org.br/assessor/notalrf.pdf>. Acesso em: 1 dez. 2004.

GRAU, Eros Roberto. A Lei de Responsabilidade Fiscal e as empresas estatais. Revista
Trimestral de Direito Publico . Sdo Paulo: Malheiros, n. 30, 2000, p. 18. Nesta senda, o Tribunal
de Contas do Estado de S&o Paulo esclarece: “A Lei Complementar 101/00 alcanca todos os entes
estatais, Unido, Estados e Municipios, seus Poderes e suas entidades da Administracdo indireta,
destas excluidas as empresas que nao dependem do Tesouro do ente ao qual se vinculam. Livre
da LRF esta, p.ex., uma empresa publica que obtém, ela mesma, recursos necessarios ao seu
proprio custeio, mesmo que, para tanto, venda mercadorias e servicos a Prefeitura ou ao Estado”
(ESTADO DE SAO PAULO. Tribunal de Contas. Manual basico da Lei de Responsabilidade
Fiscal: Instrucbes n°  01/2000 . Séo Paulo, jun. 2000. Disponivel em:
<http://mww.tce.sp.gov.br/down-Irf.shtm>. Acesso em: 10 dez. 2004).

79
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dependentes que compordo os limites para gastos com pessoal, os limites para

endividamento etc., ja que estéo inseridas no conceito de ente da federacéo®.

Flavio C. Toledo Junior, por sua vez, considera que se submetem a LRF as
empresas publicas e as sociedades de economia mista que tém indole
estruturalmente deficitaria, ou seja, aquelas cuja operacdo corriqueira solicita ao
Tesouro recursos sem 0s quais ndo conseguiria dar consecucdo as lides para as

quais foi constituida na administrac&o indireta®.

Em leitura reversa aos dispositivos das Resolucdes do Senado n° 40 e 43,
ambas de 2001, estariam isentas da LRF as empresas publicas e as sociedades de
economia mista que: a) ndo tenham recebido no ano anterior dinheiro do Erério,
salvo aquele que se relacione com o aumento de participacdo acionaria da Unido,
dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios; b) ndo tenham previsdo, no

corrente orcamento da estatal, de repasses bancados pelo ente controlador.

Na interpretagdo de uma norma também deve ser levado em consideragdo o
elemento histérico®, conferido pelos trabalhos preparatérios que originaram a LRF®

— verdadeira interpretacdo auténtica da norma.

Em nota técnica, a Consultoria de Orcamentos, Fiscalizacdo e Controle do

Senado Federal, com o objetivo de “proporcionar uma visdo geral, de carater

8 NASCIMENTO, Edson Ronaldo. O processo de transicdo ndo acabou . Texto para discussédo n. 1.
Disponivel em: <http://federativo.bndes.gov.br/f_Irfiscal.htm>. Acesso em: 3 jan. 2005.

8 TOLEDO JUNIOR, Flavio C., Op. cit., p. 217.

8 Nas palavras de Carlos Maximiliano, “o Direito ndo se inventa; € um produto lento da evolucao,
adaptado ao meio; [...]” (MAXIMILIANO, Carlos. Op. cit., p. 49). Enquanto ciéncia que se pretende
disciplinar as rela¢des sociais, o direito é fruto da histéria e, cada vez mais, o direito positivo se
reporta ao ser humano contextualizado. Enquanto, no Cadigo Civil de 1916, o legislador se referia
ao individuo, fruto do individualismo reinante no Estado Liberal, os diversos estatutos, que retratam
a fragmentacéo do direito e a pluralidade de interesses, tratam do trabalhador, do consumidor, do
locador, da mulher, do idoso, da crianga, enfim, do ser humano em seus multiplos aspectos, dotado
das nocdes de tempo e circunstancias.

88 Apud XAVIER, Alberto; ASSIS, Jodo Afonso da Silveira de. Inaplicabilidade dos artigos 26 § 1° e
40 § 6° da Lei Complementar n° 101, de 04 de maio d e 2000, a empresas estatais
independentes . Parecer. Rio de Janeiro, 9 jan. 2001, mimeo.
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descritivo, do Substitutivo (PLP 18-D), da Camara dos Deputados, e do PLC 4/2000,

no Senado Federal, ao Projeto da Lei de Responsabilidade Fiscal (PLRF), aprovado

na Camara dos Deputados em 2 de fevereiro de 2000

"84 esclareceu:

O ambito de aplicacdo das normas propostas € 0 mesmo do Projeto
original, abrangendo, portanto, a Unido, os Estados, o Distrito
Federal e os Municipios, em cada um expressamente incluidos os
trés Poderes do Estado, o Ministério Publico e os 6rgdos e entidades
tanto da Administracéo direta quanto da indireta. Excecao é feita no

caso de empresas publicas e sociedades de economia mista, de
cujo grupo somente se incluem as ditas empresas est  atais
dependentes, conforme a definicdo que lhes empresta 0 inciso

Il do art. 2° do Projeto .2° (grifo nosso)

Este mesmo entendimento foi corroborado pelo Parecer da Comisséo de

Constituicao, Justica e Cidadania sobre o Projeto de Lei da Camara n°4/2000, de

que foi relator o Senador Alvaro Dias, segundo o qual

A destinacdo de recursos publicos a entes privados € disciplinada
pelos arts. 27 a 29 do Projeto, considerando-se como tais entes as
pessoas naturais e juridicas, estas de direito privado, ai incluidas as
entidades que compdem a Administracdo Publica indireta.®®

Verifica-se, portanto, que as empresas estatais independentes ndo sao objeto

das restricdes da LRF, mas, sim, tidas como destinatarias das operacfes vedadas

para pessoas as quais a referida Lei se aplica.

No intuito de garantir a consolidagdo das contas exigidas na LRF, a Portaria

da Secretaria do Tesouro Nacional n°® 589, de 27 de novembro de 2001, estabelece

conceitos, regras e procedimentos contabeis para consolidacdo das empresas

8 BRASIL. Senado Federal. Consultoria de Orcamentos, Fiscalizacdo e Controle. [Nota técnical.
Brasilia, 9 de fevereiro de 2000. Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/sf/>. Acesso em: 10

dez. 2004.

% |bid.

8 BRASIL. Camara dos Deputados. Comissdo de Constitui¢do, Justica e Cidadania. Parecer sobre o
Projeto de Lei da Camara n° 4/2000 , rel. Sen. Alvaro Dias. Brasilia, 2000. Disponivel em:
<http://www.camara.gov.br/sf/>. Acesso em: 10 dez. 2004.
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estatais dependentes nas contas publicas, ndo havendo mencdo as empresas

estatais independentes®’.

A seguir, sdo abordados alguns comandos da LRF que fazem alusdo as

empresas controladas pelo Estado ou entidades integrantes da Administracéo

Indireta, a fim de aprofundar a discussdo em torno da aplicacéo da referida Lei.

1.4 O AMBITO DE APLICACAO DA LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL AS

EMPRESAS ESTATAIS

1.4.1 A empresa estatal dependente

A empresa estatal dependente é definida no artigo 2°, inciso Ill da LRF como

[...] empresa controlada [*®] que receba do ente controlador recursos
financeiros para pagamento de despesas com pessoal ou de custeio

87

88

Os recursos publicos repassados para tais entidades serdo alocados diretamente no orcamento da
empresa beneficiaria (artigo 3°), devendo elas, a partir de 2002, ser incluidas nos orgcamentos fiscal
e da seguridade social de cada ente de Federacdo (artigo 4°). Com relagdo aos exercicios
anteriores ao ano de 2002, a consolidacdo contabil das empresas dependentes que ndo constarem
do orcamento fiscal e da seguridade social devera ser efetuada mediante a classificacdo de
recebimentos e pagamentos, conforme a origem dos créditos e débitos correspondentes (artigo 5°,
incisos | e Il). Neste caso os saldos das contas do ativo e passivo deverdo ser consolidados de
acordo com a estrutura do balango patrimonial para fins de subsidiar os relatérios relativos a divida
publica e ao resultado nominal (artigo 5°, inciso Ill), que corresponde a diferenca entre o saldo da
divida fiscal liquida no periodo de referéncia e o saldo da divida fiscal liquida no periodo anterior ao
de referéncia (BRASIL. Secretaria do Tesouro Nacional. Portaria n° 589 . Estabelece conceitos,
regras e procedimentos contabeis para consolidacdo das empresas estatais dependentes nas
contas publicas e da outras providéncias. Brasilia, 27 dez. 2001. Disponivel em:
<http://mww.stn.fazenda.gov.br>. Acesso em: 10 dez. 2005).

Pedro Lino entende que a LRF teria incorporado o conceito de empresas controladas utilizado pela
Lei n° 6.404/76. Segundo a Lei das Sociedades por Acdes, “considera-se controlada a sociedade
na qual a controladora, diretamente ou através de outras controladas, € titular de direitos de sdcio
que lhe assegurem, de modo permanente, preponderdnc  ia nas deliberacbes sociais e o
poder de eleger a maioria dos administradores " (BRASIL. Lei n°® 6.404, de 15 de dezembro de
1967. Dispde sobre as sociedades por acdes — artigo 243 — grifo nosso. Disponivel em:
<https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004). Todavia, 0 conceito de empresa
controlada para os fins da LRF tem como base o conceito de ente da Federacao (definido no artigo
29 inciso 1) e o parcelamento do capital social em ag¢des com direito a voto, de modo que sera
considerada empresa controlada aquela cuja maioria do capital social com direito a voto pertenca,
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em geral ou de capital, excluidos, no dultimo caso, aqueles
provenientes de aumento de participacdo acionaria. *

E possivel constatar que a norma tem como foco as entidades que
necessitam de recursos publicos para a realizacdo de despesas de custeio®™, bem

como de despesas de capital®’.

Esclarece Carlos Pinto Coelho Motta que a exclusdo dos recursos a titulo de
aumento de capital se deve ao fato de que a oneracdo do Erério, eventualmente
ocorrida no momento do repasse dos recursos, ndo se evidencia ao final da
operacdo, uma vez que 0 ente recebera, da empresa estatal, pagamento dos
recursos repassados, sob a forma de conversdo em acdes da sociedade. Destarte,
se 0s recursos recebidos pela empresa estatal ndo vierem a onerar o ente
controlador de forma definitiva, aquela ndo serd tecnicamente enquadrada como
dependente, mas apenas como beneficidria de repasses sujeitos a futura

compensacio®.

Documento oficial do Governo do Estado da Bahia comenta que a condi¢cao
de dependéncia so6 ocorre pela transferéncia a titulo de subvencao ou subsidios, ndo

tendo a LRF fixado critérios que determinem quando uma estatal dependente pode

direta ou indiretamente, a ente da Federacdo (artigo 2°, inciso Il). Trata-se, pois, de controle
majoritério objetivamente definido, devendo ser afastadas as controvérsias existentes no ambito do
direito societario quanto ao poder de controle (LINO, Pedro. Comentarios a Lei de
Responsabilidade Fiscal — Lei Complementar n® 101/2  000. S&o Paulo: Atlas, 2001).
% BRASIL. Lei Complementar n°101/2000 |, cit.
% As despesas de custeio visam a manutencdo da maquina administrativa, incluindo o atendimento
de obras de conservacéo e a adaptacédo de bens iméveis (BRASIL. Lei n°4.320, de 17 de marco
de 1964. Estabelece normas gerais de Direito Financeiro para elaboracdo e controle dos
orcamentos e balancos da Unido, dos Estados, dos Municipios e do Distrito Federal — artigo 12,
paragrafo 1°. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004).
Representam espécie, juntamente com as transferéncias correntes, do género despesas correntes
(Ibid., artigos 12 e 13).
Ja as despesas de capital estdo divididas em investimentos, inversdes financeiras e transferéncias
de capital. Constituem dotagcfes destinadas a execugdo de obras, aquisicdo de equipamentos e
material permanente, assim como de moveis, ou bens de capital e titulos representativos do capital
de empresas. Sao incluidas ainda nesta espécie as despesas referentes ao aumento do capital da
empresa, que, no entanto, escapam ao controle fiscal (Ibid., artigo 12, paragrafos 4° a 6°).
MOTTA, Carlos Pinto Coelho. Classificacdo de empresa estatal na Lei de Responsabilidade Fiscal.
Forum de Contratacdo e Gestédo Publica— FCGP . Belo Horizonte: Férum, n. 1, 2002, p. 53.
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deixar de ser assim considerada®®. Esta lacuna, dentre outras adi¢cdes, devera ser
preenchida por resolucdo do Senado Federal para fixacdo dos limites de

endividamento.

As Resolucdes do Senado Federal n°® 40, de 20 de dezembro de 2001*, e
43, de 21 de dezembro de 2001%°, bem como a proposta de limites globais para o
montante da divida consolidada da Unido de que trata o inciso | do artigo 30 da Lei
Complementar n¢ 101/00%, trazem ambas no artigo 1°, paragrafo 1°, inciso Il, de
forma mais minuciosa, a definicdo de empresa estatal dependente como a empresa

controlada que recebeu da entidade controladora no exercicio anterior e

tenha autorizacdo orcamentdria para recebimento, no exercicio
corrente, de recursos financeiros para pagamento de despesas com
pessoal ou de custeio em geral ou de capital, excluidos, no ultimo
caso, aqueles provenientes de aumento de participacdo acionaria. ¥’

Essas Resolucfes acrescentam a definicdo de empresa estatal dependente
contida na LRF, referente ao exercicio anterior, o critério da autorizacdo
orcamentéria para recebimento de recursos financeiros com idéntica finalidade no
exercicio corrente. Desta forma, para efeitos das referidas normas, ndo basta para a
caracterizacdo da dependéncia o recebimento de recursos em determinado

exercicio.

% ESTADO DA BAHIA. Secretaria da Fazenda. Parametros para uma gestéo fiscal responsavel
apud RAMOS, Tony Luiz. A Lei de Responsabilidade Fiscal e as empresas de economia mista
municipais. Jus Navigandi . Teresina, a. 5, n. 51, out. 2001. Disponivel em:
<http://mww1ljus.com.br/doutrina/texto.asp?id=2031>. Acesso em: 6 dez. 2004.

% BRASIL. Senado Federal. Resolucdo n°40/2001 . Dispbe 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, incisos VI e IX, da Constituicdo Federal.
Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/sf/>. Acesso em: 10 dez. 2004.

% BRASIL. Senado Federal. Resolugéo n°43/2001 | cit.

Ver, a respeito, BRASIL. Senado Federal. Mensagem n° 154/2000 . Disponivel em:
<http://mww.senado.gov.br/sf/>. Acesso em: 10 dez. 2004.
%" BRASIL. Senado Federal. Resolucédo n°40/2001 ; Resolucéo n°43/2001 |, cit.
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Para Carlos Mauricio Figueiredo, Claudio Ferreira, Fernando Raposo,
Henrique Braga e Marcos NObrega, a norma legal deve ser considerada com
razoabilidade, de forma que nédo configura a existéncia da dependéncia o repasse
episodico de recursos para suprir deficiéncia momentédnea de caixa de empresas
controladas pelo Estado®. Neste sentido, a andlise deve ser feita de forma n&o
restrita & periodicidade, porém a partir da real necessidade dos recursos transferidos

para fazer face as despesas daquela estatal.

Destacam os referidos autores a importancia dessa questdo, na medida em
gue as receitas das empresas estatais dependentes devem ser incluidas no calculo
da Receita Corrente Liquida (RCL) da entidade. Se o repasse episodico de recursos
fosse critério suficiente para a caracterizacdo da relagcdo de dependéncia, o ente
poderia manipular artificialmente sua situacéo financeira, com a transferéncia de
verbas para uma empresa estatal lucrativa. Para efeitos de aplicacdo da LRF, toda a
receita dessa empresa seria incorporada a RCL da entidade, acarretando um

resultado falso em suas contas.

Outra duavida atinente ao conceito de empresa estatal dependente € um
problema contébil: como consolidar no orgamento as receitas e as despesas de uma
empresa publica dependente quando esta trabalha em conformidade com as normas

da Lei n°6.404, de 15 de dezembro de 19672 °

Devido a esta indagacédo, o Senado Federal e a Secretaria da Receita Federal
ampliaram o conceito de empresa estatal dependente, apresentado inicialmente pelo
artigo 2° da LRF. Além do critério da dependéncia em, no minimo, dois exercicios

financeiros, previsto nas citadas Resolu¢cdes do Senado Federal, a Secretaria do

% FIGUEIREDO, Carlos Mauricio et al. Op. cit., p. 45.

% NASCIMENTO, Edson Ronaldo. Novas resolugcdes do Senado Federal: 0 que muda na Le ide
Responsabilidade Fiscal . Disponivel em: <http://federativo.bndes.gov.br/f_Irfiscal.htm>. Acesso
em: 10 dez. 2004.
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Tesouro Nacional (STN), por intermédio da Portaria n° 589/01'%, ao estabelecer
conceitos, regras e procedimentos contabeis para consolidacdo das empresas
estatais dependentes nas contas publicas, tornou ainda mais claras as condi¢des de
“dependéncia” de uma empresa estatal. De acordo com a mencionada Portaria, sera
considerada dependente a empresa deficitaria que receba subvencao econémica da

entidade controladora.

As subvencdes econdmicas sao tratadas pelo artigo 18 da Lei n°4.320, de 17
de marco de 1964'%, que as classifica em trés espécies: i) subvencdo & empresa
(artigo 18, caput); ii) subvencdo aos consumidores , referente a dotacOes
destinadas a cobrir a diferenca entre os precos de mercado e os precos de revenda,
pelo Governo, de géneros alimenticios ou outros materiais (artigo 18, paragrafo
unico, alinea a); iii) subvencao aos fornecedores , em se tratando de produtores de
determinados géneros e materiais de interesse da politica governamental (artigo 18,

paragrafo Unico, alinea b).

Conforme apontam Carlos Ari Sundfeld e Rodrigo Pagani de Souza, é a
subvencao econdémica a empresa que, nos termos do artigo 2° inciso Ill da LRF, da

ensejo a caracterizacdo da situacdo de dependéncia financeira da empresa estatal.

Ressalte-se que a empresa que serve de intermediaria as
subvenc¢bes econbmicas nas alineas “a” e “b” do paragrafo Unico do
art. 18 da Lei 4.320/64 — verdadeiras subvencgfes ao consumidor e
ao fornecedor — equipara-se, no que interessa, a empresa que
recebe pagamentos por bens ou servicos prestados ao seu
controlador. E que, nos casos de subvencdo ao consumidor e ao
fornecedor, a empresa estatal € mera intermediaria dos recursos
aportados pelo ente controlador para subsidiar o consumidor ou o
fornecedor [...] os pagamentos do Poder Publico a sua empresa nao
sdo cobertura de déficits inespecificos, mas simples reembolso de
subvencgbes dadas em valor certo a uma quantidade de pessoas

100
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BRASIL. Secretaria do Tesouro Nacional. Portaria n°589 | cit.

BRASIL. Lei n°4.320, de 17 de marco de 1964 . Estabelece normas gerais de Direito Financeiro
para elaboracéo e controle dos orcamentos e balangos da Uniéo, dos Estados, dos Municipios e do
Distrito Federal. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004.
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determinadas. Portanto, esses pagamentos s&o contraprestacfes
equivalentes a prestacdes bem definidas e quantificadas. **

O artigo 3°da Portaria STN n°589/01, por seu turn o, dispbe que a subvencao
de que trata o caput do artigo 18 da Lei n° 4.320/64 e o repasse de recursos previsto
no inciso Il do artigo 2° da Lei Complementar n°1 01/00 destinam-se exclusivamente
a cobertura de déficits de empresas, e devem ser alocados diretamente no
orcamento da empresa beneficiaria, nos termos do artigo 7° da Portaria
Interministerial STN/SOF n° 163, de 4 de maio de 2001. Considera-se subvencao
econdmica a transferéncia permanente de recursos de capital para empresa

controlada deficitaria.

Em suma, serd considerada empresa estatal dependente a empresa
subsidiada por seu ente controlador, cujo auxilio € fundamental para a subsisténcia
da entidade, que ndo consegue se manter autonomamente com 0S recursos por ela

gerados.

1.4.2 As transferéncias de recursos para o setor privado

O artigo 26 da LRF determina que a destinacao de recursos para cobrir, direta
ou indiretamente, necessidades de pessoas fisicas ou déficits de pessoas juridicas
devera: a) ser autorizada por lei especifica, de modo que o Poder Executivo fica
impedido de fazer a destinacdo a seu exclusivo critério, 0 que representa um
corolério da regra prevista no artigo 167, inciso VIII da CF; b) atender as condi¢des

estabelecidas na lei de diretrizes orcamentarias, sobre a qual dispdem o art. 165,

102

SUNDFELD, Carlos Ari; SOUZA, Rodrigo Pagani. A superacdo da condicdo de empresa estatal
dependente. Revista de Direito Publico da Economia . Belo Horizonte: Férum, ano 3, n° 12,
Forum, p. 9-50, 2006 (gentiimente cedido ainda no prelo).
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paragrafo 2° da CF e o artigo 4° da LRF; e c) estar prevista no orcamento ou em

seus créditos adicionais.

De acordo com o artigo 26, paragrafo 1° da LRF, tais requisitos devem ser
observados por toda a Administracdo Indireta, inclusive fundacfes publicas e
empresas estatais, ressalvando-se, no entanto, as instituicdes financeiras e o
BACEN no exercicio de suas atribuicbes precipuas. As instituicbes financeiras tém
como atividade principal ou acesséria “a coleta, intermediacdo ou aplicacdo de
recursos financeiros préprios ou de terceiros, em moeda nacional ou estrangeira, e a
custédia de valor de propriedade de terceiros™®, de modo que seria irrazoavel a
proibicdo de atividade que constitui seu objetivo institucional. Pelo mesmo

fundamento, o BACEN também esté inserido nesta excecdo'®.

Sao consideradas destinagdo de recursos publicos para o setor privado a
concessdo de empréstimos, financiamentos e refinanciamentos, inclusive as
respectivas prorrogacdes e a composicao de dividas, a concessdo de subvencdes e
a participacdo em constituicdo ou aumento de capital, sujeitando-se, portanto, aos

mesmaos requisitos.

Sustenta Pedro Lino que a norma tem em mira exclusivamente as
subvencgdes econdmicas, que, conforme os termos da Lei n°4.320/64, artigo 18, se
destinam a “cobertura dos déficits de manutencdo das empresas publicas, de

natureza autarquica ou ndo”, desde que “expressamente incluidas nas despesas

193 BRASIL. Lei n°4.595, de 31 de dezembro de 1964 . Dispbe sobre a politica e as instituicées
monetarias, bancarias e crediticias, cria o Conselho Monetario Nacional, e da outras providéncias
— artigos 9°, 10 e 17. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004.

194 MARTINS, Ives Gandra da Silva; NASCIMENTO, Carlos Valder do. Op. cit., p. 176-177. O artigo
26, paragrafo 1° da LRF teve sua constitucionalidade argiida por intermédio da ADIn n°® 2.238-5
DF. O STF afastou, a primeira vista, a alegada inconstitucionalidade por ofensa ao artigo 192 da
CF, porquanto considerou que o Banco Central ndo esta, em tal hipotese, agindo como 6rgéo
central do Sistema Financeiro Nacional, mas sim como executor da politica econdmica do
Governo.
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correntes do Orcamento da Unido, do Estado, do Municipio ou do Distrito

Federal™®,

A interpretacdo extensiva da norma, aplicando-se a exigéncia de lei especifica
para ajuda financeira a entidades beneficentes, que também tém déficits, acarretaria
0 perecimento de tais entidades, assim como das organizagOes qualificadas como

sociais para fins de terceirizagdo de certos servigos publicos.

Logo, na opinido do referido autor, deve-se ter em mente que o artigo se
reporta as subvencdes econbmicas com o escopo de dificultar a manutencdo de
controle acionério de empresas deficitarias. Trata-se de norma que vem somar-se a
vedacgdo prevista no artigo 19 da Lei n® 4.320/64, que impede a consignacéo de
ajuda financeira, a qualquer titulo, pela Lei de Orcamento, a empresa de fins
lucrativos, salvo quando se tratar de subvengdes cuja concessdo tenha sido

expressamente autorizada em lei especial.

Cabe esclarecer, contudo, que, apesar de a opinido desse autor ser coerente
com os termos da Portaria n°589/01, ela merece maior reflexdo quanto a correta
definicdo do seu escopo.

Considerando que o Estado tem o dever de prestar servicos publicos, se a

106

execucao desses servicos ndo for capaz de atrair o investidor privado ", cabera ao

1% | INO, Pedro. Op. cit., p. 114.

1% para estes casos foi introduzida no ambito da Administracéo Publica a Parceria Publico—Privada
(PPP), cujas normas de licitac@o e contratacdo séo regidas pela Lei n°11.079, de 30 de dezembro
de 2004, distinguindo-se neste ponto da concessdo comum, submetida a Lei n° 8.987/96.
Enquanto na concessao a contraprestacao € obtida pelo concessionario contratado (ente privado)
sempre e unicamente junto aos usuarios do servico, “nas PPP’s cabe ao parceiro publico parcial
ou integralmente remunerar o particular contratado. [...] As PPP’s destinam-se aqueles servigos
elou obras publicas cuja exploragéo pelo contratado ou ndo é suficiente para remunera-lo (ex.:
ampliagdo e administracdo de rodovias ou ferrovias de baixo movimento) ou sequer envolve
contraprestacdo por seus usuarios (ex.: construcdo e gerenciamento de presidios ou hospitais
publicos). Desta maneira, afora tratar-se de casos em que se requerem investimentos e/ou
especialidade além das possibilidades do Estado, as PPP’s tém um componente a mais,
representado pela incapacidade de o empreendimento, por si, pagar o investidor privado.”
(PACHECO, Jodo Marcelo Goncgalves. Porque uma PPP e ndo uma concessdao comum?
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Poder Publico presta-los de forma direta, podendo criar empresas para a execugao
dessa tarefa. Isso significa que a necessidade de continuidade da prestacdo é capaz
de motivar a existéncia excepcional de entidades deficitarias'®’. E justamente nas
atividades deficitarias por natureza que mais avulta a importancia da presenca do

Estado enquanto garantidor do atendimento das necessidades publicas.

Assim sendo, o que a LRF pretende é introduzir mecanismos de controle dos
recursos publicos, ja tdo escassos, a fim de que eles possam ser aplicados de forma
eficaz e responsavel, potencializando as benesses para a coletividade. Vale dizer, o
objeto da gestdo fiscal responsavel, que a LRF visa introduzir, sdo os bens e

recursos publicos, tendo por vetor Unico a satisfacao do interesse publico.

Dai resulta que a norma em tela deve ser ressalvada com relagdo as
empresas estatais independentes. Os requisitos previstos no artigo 26 da LRF
devem ser observados para a destinacdo tdo-somente de recursos publicos, o que
ndo € o caso dos recursos gerados por empresas da Administracdo Indireta, com

resultados superavitarios.

Ainda que tais empresas tenham sido constituidas mediante contribuicdo de

recursos publicos em sua origem, o Poder Publico transfere os bens para compor

Disponivel em: <http://www.migalhas.com.br/mostra_noticia_articuladas.aspx?cod=9717>. Acesso
em 7 mar. 2005).

Carlos Ari Sundfeld e Rodrigo de Souza Pagani propdem a utilizacdo do contrato de delegacéo
como superacdo da condicdo de dependéncia da empresa estatal. Por meio deste ajuste, que vem
ao encontro da tendéncia a contratualizacdo do vinculo do Estado com as sociedades integrantes
da Administracdo Indireta, a implementacéo de eventual politica publica por intermédio de tarifas
sociais ndo levaria a empresa estatal a um estado de dependéncia do ente controlador que a
subjugasse aos mecanismos tutelares excepcionais previstos na Lei de Responsabilidade Fiscal.
A modicidade das tarifas do servico publico poderia ser garantida por intermédio de subsidios ao
usuario, garantindo-se as empresas estatais a remuneracdo justa com base em valores de
mercado. O Estado e suas sociedades estariam jungidas aos direitos e obrigacdes estabelecidos
contratualmente, que poderiam incluir o estabelecimento de metas e objetivos para as empresas
estatais, bem como a obrigacdo de o Estado observar o equilibrio econémico-financeiro do
contrato. Destarte, separar-se-ia 0 joio do trigo, uma vez que deixariam de ser consideradas
empresas estatais dependentes aquelas entidades que séo assim classificadas, ndo por conta de
ineficiéncia na sua gestdo, mas porque sao utilizadas indiscriminadamente como veiculo de
politica publica sem o devido ressarcimento (SUNDFELD, Carlos Ari; SOUZA, Rodrigo Pagani.
Op. cit.).
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seu capital, a titulo de alienacdo, com autorizacao na lei para criar a despesa gerada

pela integralizagcdo do capital. Essa transferéncia n&o visa, portanto, mera

administracdo de bens, a serem devolvidos quando da extincdo da pessoa juridica.

Uma vez integralizados ao capital social, tais bens perdem sua caracteristica

original, tornando-se, entdo, bens privados, ainda que afetados a um interesse

publico'®. Assim sendo, com muito mais razdo os bens oriundos do exercicio da

atividade da empresa estatal devem ser considerados bens privados'®.

108
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SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia . Op. cit.,, p. 108. Com
relacé@o a caracterizacdo dos bens das empresas publicas e sociedades de economia mista como
publicos ou privados, ver ainda MEIRELLES, Hely Lopes. Direito Administrativo brasileiro . Sdo
Paulo: Malheiros, 1993, p. 343; CARVALHO FILHO, José dos Santos. Manual de Direito
Administrativo . 9. ed. Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2002, p. 396; PIETRO, Maria Sylvia Zanella
di. Concessionario de servigo publico. Impenhorabilidade de bens e rendas afetados a prestacao
do servico concedido. In: Parcerias na administracdo publica . 3. ed. S&o Paulo: Atlas, 1999, p.
231-247; ATALIBA, Geraldo. Patriménio administrativo: empresas estatais delegadas de servico
publico — regime de seus bens — execucdo de suas dividas. Revista Trimestral de Direito
Publico . Séo Paulo: Malheiros, n. 7, p. 20-40, 1994; MELLO, Celso Antonio Bandeira de.
Impenhorabilidade dos bens das empresas estatais exercentes de atividades publicas. Revista
Trimestral de Direito Pablico . Sdo Paulo: Malheiros, n. 31, p. 19-25, 2000; GRAU, Eros Roberto.
Execucdo contra estatais prestadoras de servicos publicos. Revista Trimestral de Direito
Publico . Sao Paulo: Malheiros, n. 7, p. 97-103, 1994, dentre outros.

Consegilientemente, tais bens sujeitam-se a responsabilidade patrimonial na execucao das dividas
dessas entidades. Entretanto, estdo excepcionados dessa regra os bens (e ndo todo o patriménio
da entidade) destinados a prestagéo do servico publico, em razéo da sua necessaria continuidade.
Esta disciplina ndo é diversa da prevista para os bens das concessionarias de servicos publicos,
de modo que ndo é correto afirmar que a natureza dos bens varia conforme a titularidade da
pessoa juridica que presta o servico de forma descentralizada. Caso os bens disponiveis nao
sejam suficientes para solver os débitos, cabe ao Estado, enquanto responsavel subsidiario,
assumir a divida remanescente. Sobre o assunto, ver FERREIRA JUNIOR, Celso Rodrigues. Do
regime de bens das empresas estatais: alienacdo, usucapido penhora e faléncia. In: SOUTO,
Marcos Juruena Villela (Coord.). Direito Administrativo Empresarial . Rio de Janeiro: Lumen
Juris, 2006, p. 65-98; e CARRASQUEIRA, Simone de Almeida de. Revisitando o regime juridico
das empresas estatais prestadoras de servigos publicos. Ibid., p. 255-328. A obra traz como anexo
0 anteprojeto de lei que dispbe sobre o estatuto juridico da empresa publica, da sociedade de
economia mista e de suas subsidiarias, na forma do artigo 173, paragrafo 1° da CF, e versa sobre
a matéria da seguinte forma:

“Art. 16 Os bens que integram o patriménio das empresas publicas, das sociedades de economia
mista e de suas subsidiarias, independentemente de seu objeto social, submetem-se ao regime
proprio das empresas privadas, inclusive quanto as obrigacdes civis, empresariais, trabalhistas e
tributarias.

8 1°No caso das empresas publicas, sociedades de economia mista e subsidiarias prestadoras de
servigos publicos, os bens diretamente afetados a prestacdo do servico ndo serdo objeto de
penhora ou quaisquer outros atos de constricdo judicial capazes de comprometer a continuidade
da prestacéo do servico.

§ 2° O disposto no paragrafo anterior também se aplica aos bens afetados a prestacao de servigcos
publicos em regime privado.”
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O Cddigo Civil de 2002, por sua vez, define bens publicos como os “bens de

»110

dominio nacional pertencentes as pessoas juridicas de direito publico interno™ ", isto

€, 0s bens das entidades politicas. Acresce, ainda, que “todos o0s outros sdo
particulares, seja qual for a pessoa a que pertencerem”, incluindo, neste ponto, os

bens das empresas publicas e das sociedades de economia mista.

Este entendimento foi corroborado pelo STF no Mandado de Seguranga n°

23.875-5-DF, no decorrer do voto do Min. llmar Galvéo, nos seguintes termos:

[...] as empresas publicas e sociedades de economia mista, cujo
patriménio, incluidos bens e direitos, ndo revestem a qualidade de
bens publicos, mas de bens privados.

Na verdade, os bens desses entes, enquanto integrantes de seu
patriménio, séo deles préprios, ndo se confundindo com os bens do
Estado.

A participagdo majoritaria do Estado na composicdo de seu capital
ndo tem o efeito de transmudar em pudblicos tais bens, que
conservam a condicdo de bens de natureza privada, tanto que néo
gozam de favores fiscais de qualquer espécie, ndo se lhes
estendendo os beneficios de natureza processual que protegem o0s
bens publicos, estando sujeitos a responder por quaisquer
obrigacdes, civis, comerciais, trabalhistas e tributarios, por elas
assumidas. '

Essas entidades, enquanto integrantes da Administracdo Indireta, rendem-se
aos principios da administracdo publica, previstos no artigo 37 da CF, que de

nenhum modo s@o incompativeis com o regime juridico de direito privado a elas

10 Artigo 98 (BRASIL. Lei n° 10.406, de 10 de janeiro de 2002 . Institui o Codigo Civil Brasileiro.
Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004).

1 BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Mandado de Seguranca n°23.875-5 DF , rel. original Min.
Carlos Velloso, rel. para acorddo Min. llmar Galvdo, decisdo em 07/03/02. Disponivel em:
<http://www.stf.gov.br>. Acesso em: 30 dez. 2004. Este entendimento ratificou a posi¢do do STF
no MS 23.627-DF (BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Mandado de Seguranca n°23.627-DF, rel.
Min. Carlos Velloso, rel. para acorddo Min. limar Galvé@o. Informativo n° 259 . Disponivel em:
<http://mww.stf.gov.br>. Acesso em: 30 dez. 2004), pelo qual “o Tribunal entendeu que os bens e
direitos das sociedades de economia mista ndo séo bens publicos, mas bens privados que nao se
confundem com os bens do Estado, de modo que ndo se aplica a espécie o art. 72, inciso I, da
CF, que fixa a competéncia do TCU para julgar as contas dos responsaveis por dinheiros, bens e
valores publicos”.
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imputados pelo artigo 173, paragrafo 1°, inciso Il, também da CF2. A partir do
momento em que o Estado decide atuar no dominio econbémico de forma
empresarial, deve submeter-se as mesmas regras existentes para o setor privado,
ndo podendo gozar de privilégios a ele ndo extensiveis (artigo 173, paragrafo 2°),

sob pena de prejudicar a livre concorréncia.

N&o se quer com isto dizer que essas empresas estejam imunes aos influxos
do direito publico. Sendo entidades criadas com o fito de atender a uma finalidade
publica, estdo submetidas, a principio, aos mecanismos de controle e fiscaliza¢do do

Poder Publico.

Todavia, apesar de muitos de seus aspectos continuarem a ser regidos pelo
direito publico, assim como um filho que adquire a plena capacidade mediante o
estabelecimento de economia prépria, também as empresas estatais, sejam elas
integrantes da administracdo publica ou ndo, devem ter liberdade para gerir 0os
recursos oriundos do exercicio de sua atividade, ndo se justificando os mecanismos

tutelares impostos pela LRF.

12 Sobre o regime juridico das empresas estatais, ver TACITO, Caio. Regime juridico das empresas

estatais. Revista de Direito Administrativo . Rio de Janeiro: Fundacdo Getulio Vargas, n. 195,
jan./mar. 1994, p. 22-28; também TACITO, Caio. Empresas estatais: participacido em empresas
com sede no exterior — inexigibilidade de autorizacdo legislativa. Revista Trimestral de Direito
Publico . Séo Paulo: Malheiros, n. 6, p. 74-84, 1994; MELLO, Celso Antonio Bandeira de.
Sociedades mistas, empresas publicas e o regime de direito publico. Revista de Direito Publico
Rio de Janeiro: Fundagdo Getulio Vargas, n. 97, p. 29-36, jan./mar. 1991; PENTEADO, Mauro
Rodrigues. As sociedades de economia mista e as empresas estatais perante a Constituicdo de
1988. Revista de Informacd@o Legislativa . Brasilia: Subsecretaria de Edi¢bes Técnicas do
Senado, n. 102, p. 49-67, abr./jun. 1989; ATALIBA, Geraldo. Empresas estatais e regime
administrativo (servigo publico — inexisténcia de concessao — delegacdo — protecdo ao interesse
publico). Revista Trimestral de Direito Publico . S&o Paulo: Malheiros, n. 4, p. 55-70, 1993;
VITTA, Heraldo Garcia. Empresas publicas e sociedades de economia mista em face do art. 173
da Constituicdo. Revista Trimestral de Direito Piblico . Sdo Paulo: Malheiros, n. 10, p. 202-211,
1995; BAZILLI, Roberto Ribeiro. Servicos publicos e atividades econdmicas na Constituicdo de
1988. Revista de Direito Administrativo . Rio de Janeiro: Fundagdo Getdlio Vargas, n. 197, p. 10-
21, jul./set. 1994; DALLARI, Adilson de Abreu. Empresa estatal prestadora de servigos publicos:
natureza juridica — repercussdes tributérias. Revista de Direito Publico . S&o Paulo: Fundagéo
Getllio Vargas, n. 94, p. 94-108, abr./jun. 1990; . Regime juridico das empresas estatais
(Seminario da Associacao dos Dirigentes de Empresas Publicas). Revista de Direito Publico
Sao Paulo: Fundacao Getilio Vargas, n. 83, p. 139-195, jul./set. 1997.
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1.4.3 As operacgdes de crédito

O artigo 32 da LRF versa sobre as operacdes de crédito™*

contratadas pelos
entes da Federagcdo, inclusive as empresas por eles controladas, direta ou

indiretamente, no que se refere aos limites e as condi¢gbes a que ficam sujeitas.

E possivel identificar trés diferentes métodos utilizados pelos Estados
modernos para a fixacdo de limites de operacdo de créditos, especialmente no que

se refere as entidades subnacionais e/ou descentralizadas!*.

Por um dos métodos, os limites sdo estabelecidos mediante negociagdo entre
0 governo central e os governos subnacionais (cooperative approach). E o método
utilizado por alguns paises europeus, dentre 0os quais os escandinavos, e também

pela Australia.

Ha ainda outro método, por meio do qual os limites de endividamento das
entidades subnacionais sao fixados diretamente pelo governo central (direct control

of the Central Government), utilizado no Reino Unido e Japé&o.

J& o método utilizado no Brasil consiste na fixacdo de limites por meio de
normas juridicas preestabelecidas na CF ou na legislacéo infraconstitucional (ruled-

based approaches).

3 No ambito federal, fica revogado o Decreto-Lei n° 2.307 (BRASIL. Decreto-Lei n°2.307, de 18 de
dezembro de 1986 . DispBe sobre operacbes de crédito e financiamento, no ambito da
Administracdo Federal, e da outras providéncias. Disponivel em:
<https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 200.

Control of subnational government borrowing. In: TER-MINASSIAN, Teresa (coord.). Fiscal
federalism in theory and practice . Washington: International Monetary Fund, 1997, p. 156-172
apud CONTI, José Mauricio. Comentarios a Lei de Responsabilidade Fiscal . Séao Paulo:
Saraiva, 2001, p. 219.
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O conceito de operacdo de crédito para efeitos da LRF é fornecido pelo artigo
29, inciso 1V, consubstanciando-se no compromisso financeiro assumido em razao
de mutuo, abertura de crédito, emissdo e aceite de titulo, aquisicdo financiada de
bens, recebimento antecipado de valores provenientes da venda a termo de bens e
servicos, arrendamento mercantil e outras operagcdes assemelhadas, inclusive com o
emprego de derivativos financeiros. Sao equiparadas a operacdo de crédito a
assuncao, o reconhecimento ou a confissdo de dividas pelo ente da Federacdo

(artigo 29, paragrafo 1° da LRF).

A Procuradoria Geral da Fazenda Nacional (PGFN) se pronunciou acerca do
ambito de aplicacdo do referido dispositivo, abrigando a tese de que, embora o caput
do artigo faga referéncia as empresas controladas direta ou indiretamente, os
guesitos arrolados sdo pertinentes tdo-somente a Administracao Direta, autarquias e
empresas estatais dependentes™®, ndo havendo como aplica-los as demais
empresas. Na visdo do mencionado 0Orgdo da Advocacia Publica, constata-se
absoluta impossibilidade de efetuar o controle com relacdo as empresas estatais
independentes, salvo no que tange a autorizacdo do Senado Federal para as
operacOes de crédito interno e externo, incluindo a concess@o de garantias pela
Unido, uma vez que, nesse caso, existem normas especificas sobre limites e

116 conforme os ditames do

condicbes a serem observados, passiveis de verificacdo
artigo 32 da LRF. Destarte, o dispositivo somente se justifica ante o reflexo que o

endividamento pode trazer ao ente politico que as controle.

> PGFN/CAF n° 1.821/2000 (BRASIL. Procuradoria Geral da Fazenda Nacional. Coordenagéo-Geral
de Assuntos Financeiros. Parecer n°1.821/2000, de 22 de fevereiro de 2001 , sobre o alcance do
art. 32 da Lei Complementar n°101, de 13 de setemb ro de 2000, aprovado pelo Procurador-Geral
em Exercicio Carlos Eduardo da Silva Monteiro).

16 BRASIL. Senado Federal. Resolucéo n°40/2001 ; Resolugdo n°43/2001 , cit.
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A norma imp0@e, ainda, outros limites a serem observados, inaplicaveis as
empresas estatais independentes. O paragrafo 1°, inciso | do artigo menciona,
primeiramente, a existéncia de prévia e expressa autoriza¢do para a contratagdo, no

texto da lei orcamentéaria, em créditos adicionais, ou lei especifica.

Em outra manifestacdo, ratificando o entendimento anterior, a PGFN’
observa que, apesar de o artigo 165, paragrafo 5° da CF dispor que a lei
orcamentéria anual compreendera: (i) o orcamento fiscal referente aos Poderes da
Unido, seus fundos, 6rgaos e entidades da Administracdo Direta e Indireta, inclusive
fundacgdes instituidas e mantidas pelo Poder Publico (inciso 1); (ii)) o orcamento da
seguridade social (inciso Ill); e (iii) o orcamento de investimento das empresas
controladas pela Unido (inciso Il), hd muito as leis de diretrizes orcamentarias
abrangem conjunto menor, fazendo referéncia somente as empresas controladas

pelo Poder Publico que recebam recursos do Tesouro Nacional**®.

"7 BRASIL. Procuradoria Geral da Fazenda Nacional. Parecer PG n°354/2001, de 22 de fevereiro de
2001, sobre o alcance do art. 32 da Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000. Do
Procurador-Geral Adjunto Carlos Eduardo da Silva Monteiro, aprovado pelo Procurador-Geral da
Fazenda Nacional Almir Martins Bastos. Diario Oficial da Unido . Brasilia, 5 abr. 2001, p. 8.
Consta nas leis de diretrizes orcamentarias, referentes aos anos de 2001 a 2006, o seguinte texto:
"Os orcamentos fiscal e da seguridade social compreenderdo a programacdo dos Poderes da
Unido, seus fundos, 6rgdos, autarquias, inclusive especiais, e fundagdes instituidas e mantidas
pelo Poder Publico, bem como das empresas publicas, sociedades de economia mista e demais
entidades em que a Uni&o, direta ou indiretamente, detenha a maioria do capital social com direito
a voto e que dela recebam recursos do Tesouro Nacional, devendo a correspondente execucao
orcamentaria e financeira, da receita e da despesa, ser registrada na modalidade total no Sistema
Integrado de Administragdo Financeira do Governo Federal (SIAF)" — Lei n° 11.178/05 (LDO
2006), artigo 6% Lei n°10.934/04 (LDO 2005), arti go 6° Lei n°10.707/03, (LDO 2004), artigo 5%
Lei n°10.524/02 (LDO 2003), artigo 4°; Lei n°10.2 66/01 (LDO 2002), artigo 6°; Lei n°9.995/00
(LDO 2001), artigo 6° (BRASIL. Lei n°9.995, de 25 de julho de 2000 . Dispde sobre as diretrizes
para a elaboracdo da lei orcamentaria de 2001 e da outras providéncias. Disponivel em:
<https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004. Lei n°10.266, de 24 de julho de
2001. Dispbe sobre as diretrizes para a elaboracdo da lei orcamentaria de 2002 e da outras
providéncias; Lei n°10.524, de 25 de julho de 2002 . Disp8e sobre as diretrizes para a elaboragéo
da lei orcamentaria de 2003 e da outras providéncias; Lei n°10.707, de 30 de julho de 2003
Dispbe sobre as diretrizes para a elaboracdo da lei orcamentaria de 2004 e da outras
providéncias; Lei n° 10.934, de 11 de agosto de 2004 . Dispde sobre as diretrizes para a
elaboracdo da lei orcamentaria de 2005 e da outras providéncias; Lei n° 11.178, de 20 de
setembro de 2005 . Disp&e sobre as diretrizes para a elaboragéo da lei orcamentéaria de 2006 e da
outras providéncias. Disponiveis em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 4 jan. 2006).
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E importante esclarecer, no entanto, que as leis de diretrizes orcamentéarias
ndo deixam de abordar o orgamento de investimento das estatais, porém trazem
regras no sentido de ser evidenciada a fonte dos recursos de tais investimentos™*®.
Essa compreensdo estd em conformidade com a ratio legis do artigo 165, paragrafo
59 inciso Il da CRFB, cujo objetivo foi justamente impedir as transferéncias de
recursos do Tesouro e as emissdes inflacionarias para suprir a ineficiéncia das

empresas estatais'®.

Ocorre que, segundo as leis de diretrizes orcamentarias, integram o
orcamento de investimento das estatais somente as empresas cuja programacao

ndo conste integralmente nos orcamentos fiscal e da seguridade social*?.

O artigo 4° da Portaria STN n° 589/01, por sua vez, determina que 0S
orcamentos fiscal e de seguridade social de cada ente da Federacéo
compreenderdo a programacdo dos poderes, Orgdos, autarquias e fundacdes
instituidas e mantidas pelo Poder Publico, empresas estatais dependentes e demais
entidades em que o ente, direta ou indiretamente, detenha a maioria do capital social

com direito a voto, e que dele recebam recursos nos termos da referida Portaria.

No volume IV do Balanco Geral da Unido de 2004'%* também se adota o
entendimento de que as empresas estatais integrantes do orgcamento de

investimentos ndo se incluem na abrangéncia do artigo 1° paragrafo 3° inciso | da

1191 DO 2005, artigo 9°, inciso V, artigo 11, inciso VI, artigo 63, paragrafo 3° LDO 2004, artigo 8°,
inciso V, artigo 10, inciso V, artigo 61, paragrafo 3°; LDO 2003, artigo 4°, artigo 10, inciso VI, artigo
59, paragrafo 3°; LDO 2002, artigo 6%, artigo 8°, inciso 1V, artigo 48, paragrafo 3° LDO 2001,
artigo 6°, artigo 8°, inciso 1V, artigo 50, paragrafo 3° (lbid.).

120 TORRES, Ricardo Lobo. Op. cit., p. 81.

121 | DO 2006, artigo 61, paragrafo 55 LDO 2005, artigo 63, paragrafo 5% LDO 2004, artigo 61,

paragrafo 5% LDO 2003, artigo 59, paragrafo 55 LD O 2002, artigo 48, paragrafo 5% LDO 2001,

artigo 50, paragrafo 5°

BRASIL. Controladoria Geral da Unido. Balango Geral da Unido de 2004 , p. 2. Disponivel em:

<http://www.cgu.gov.br>. Acesso em: 5 jan. 2006.
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LRF, uma vez que nao recebem do Tesouro Nacional recursos para pagamento de

despesas com pessoal ou com custeio em geral.

Significa dizer que compreendem o orgamento de investimento as 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; que né&o
recebam recursos do Tesouro Nacional, salvo os oriundos de participacdo acionaria,
de pagamento pelo fornecimento de bens e pela prestacdo de servicos, de
pagamento de empréstimos e financiamentos concedidos, e de transferéncias para
aplicacdo em programas de financiamento, nos termos dos artigos 159, inciso I,

alinea c, e 239, paragrafo 1° da CF*%,

Sob esta premissa, concluir-se-ia, portanto, que, do ponto de vista das leis
orcamentarias, importam para a Unido os investimentos realizados por suas estatais
independentes, ndo porque tais investimentos impactardo as financas publicas na
via do endividamento, mas sim no que tange ao controle das fontes, cujo emprego
repercutira na obtencdo de receitas origindrias. Quanto mais investimentos a
empresa estatal fizer, menor sera a distribuicdo de dividendos e, portanto, menor

sera a entrada de recursos para o ente controlador.

Gerar lucro a custa do desinvestimento pode ser uma opc¢do tdo legitima
gquanto reduzir precos para regular o mercado e a inflagdo — reduzindo, por
conseguinte, os dividendos —, ou, ainda, investir e gerar empregos, tributos e
tecnologia. A diretriz a ser observada pela empresa estatal deve estar estabelecida

no planejamento e no contrato de gestéo, a serem tratados no Capitulo 2.

12 No Capitulo 3 deste trabalho, no item dedicado ao orcamento de investimento das empresas

estatais, a matéria é analisada com maior profundidade.
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Uma vez tracado o planejamento da administracdo publica, na qual a
empresa estatal se insere, deve o Estado valer-se do direito de voto, para determinar
a forma de atuacdo da empresa estatal, em lugar da sua capacidade legislativa
secundéaria para impor limites mediante decreto a entidades que, conforme
determinacdo constitucional, se regem pelo regime juridico de direito privado (CF,

artigo 173, paragrafo 19.

Com base na premissa de que a lei de diretrizes orcamentarias, que orienta a
elaboracdo da lei orcamentaria anual, determina que o orgamento inclua apenas a
programacdo da Unido e de seus fundos, autarquias, fundagbes e estatais
dependentes, sustenta a PGFN que somente as operacbes de crédito dessas

entidades poderiam ser autorizadas na lei orcamentéaria anual*®*,

A exigéncia de lei especifica seria ainda menos aplicavel, notadamente a luz
da sujeicdo ao mesmo regime aplicavel as empresas privadas quanto a seus direitos

e obrigacg6es (CF, artigo 173, paragrafo 1°, inciso Il).

Outra exigéncia da norma para a realizacdo de operacdo de crédito é a
inclusdo, no orcamento ou em créditos adicionais, dos recursos provenientes da
operagao, exceto no caso de operacdes por antecipacdo de receita (inciso lI).
Também este dispositivo ndo deve ser aplicado as estatais independentes, pelas

mesmas consideracdes referentes ao inciso anterior.

O dispositivo da LRF também imp8e a observancia dos limites e condi¢des

fixados pelo Senado Federal (artigo 32, paragrafo 1°, inciso lll), que sédo aquelas

124 BRASIL. PGFN. Parecer PG n°354/2001, cit., item 26.
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fixadas nas Resolucdes n° 96, de 15 de dezembro de 1989'% e n° 43, de 21 de

dezembro de 2001*%.

E mister salientar que, com relacdo a Administracdo Indireta, o ambito da
disciplina atinge somente a esfera federal, por forca da competéncia prevista no
artigo 52, inciso VII da CF'¥’. Vale dizer, ndo tem o Senado Federal competéncia
para estabelecer limites para as operacfes de crédito das entidades integrantes da

Administracdo Indireta de Estados e Municipios, com excecdo das autarquias'®.

Como as receitas e despesas das empresas controladas independentes nao
integram o orcamento da entidade politica, as operacdes daquelas ndo tém como

onerar o limite de operacgdes de crédito da entidade.

Quanto a fixacdo de limites e condicbes pelo Senado Federal, César
Guimaraes Pereira considera que as normas gerais do artigo 163 da CF, lastro

constitucional para a LRF, ndo podem suprimir as competéncias privativas do

125 BRASIL. Senado Federal. Resolucdo n°96/1989 . Dispbe sobre limites globais para as operagdes

de crédito externo e interno da Unido, de suas autarquias e demais entidades controladas pelo
Poder Publico Federal e estabelece limites e condicSes para a concessdo da garantia da Unido
em operacodes de crédito externo e interno. Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/sf/>. Acesso
em: 10 dez. 2004. Para as empresas estatais, a matéria € disciplinada no artigo 7°da seguinte
forma: “O montante global anual das operagBes de crédito, interno e externo, das fundacbes
instituidas e mantidas pelo Poder Publico Federal, bem como das empresas em que a Unido,
direta ou indiretamente, detenha a maioria do capital social com direito a voto ndao podera
ultrapassar: | — o valor dos encargos e das amortizac6es da divida paga; e Il — o equivalente a dez
por cento do valor do ativo permanente e a dez por cento do patrimdnio liquido da entidade no
més imediatamente anterior ao que estiver em curso” (lbid.).
126 BRASIL. Senado Federal. Resolucéo n°43/2001 | cit.
127 wprt. 52. Compete privativamente ao Senado Federal: [...] VII — dispor sobre limites globais e
condicBes para as operagfes de crédito externo e interno da Unido, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios, de suas autarquias e demais entidades controladas pelo Poder Publico
federal;”
A Resolucao do Senado Federal n° 78, de 1 de julho de 1998, versa sobre as operacdes de crédito
interno e externo do Estados, Distrito Federal, dos Municipios e de suas respectivas autarquias e
fundacgbes, extrapolando a competéncia definida pela CF (BRASIL. Senado Federal. Resolugéo
n° 78/1998 . Dispde sobre as operagBes de credito interno e externo dos Estados, do Distrito
Federal, dos Municipios e de suas respectivas autarquias e fundagdes, inclusive concessédo de
garantias, seus limites e condi¢Bes de autorizagdo, e da outras providencias. Disponivel em:
<http://www.senado.gov.br/sf/>. Acesso em: 10 dez. 2004). A mencionada resolugéo foi
integralmente revogada pela Resolugdo n° 43, de 21 de dezembro de 2001 (BRASIL. Senado
Federal. Resolugédo n°® 43/2001 , cit.). Pelo mesmo motivo, esta Ultima resolugcdo também esta
eivada de inconstitucionalidade parcial, na medida em que, ao definir Estados, Municipios e DF,
inclui ndo somente as respectivas administracdes diretas, fundos e autarquias, mas também as
fundacBes e as empresas estatais dependentes.

128
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Senado Federal®®. Em contrapartida, o artigo 52 da CF ndo impede que sejam
editadas normas gerais, mediante lei complementar, sobre as matérias de
apreciacao exclusiva do Senado. Deste modo, as competéncias dos artigos 52 e 163

devem ser interpretadas de modo conjunto.

A autorizacdo especifica do Senado Federal para a operacdo de crédito
externo (LRF, artigo 32, paragrafo 1°, inciso IV), diz respeito ao exercicio da
competéncia do Senado Federal, prevista no artigo 52, inciso V da CF, restrita

somente as pessoas politicas.

bY

A LRF prevé, ainda, o atendimento a “regra de ouro” prevista no artigo 167,
inciso Ill da CF (artigo 32, paragrafo 1°, inciso V)**°. Verdadeiro principio de gestéo
fiscal responsavel, o dispositivo tem por objetivo coibir o financiamento de despesas
correntes por meio de operacao de crédito, caso em que o descontrole de contas

publicas € patente.

Por fim, a LRF prevé a observancia das demais restrices estabelecidas pela
Lei Complementar (artigo 32, paragrafo 1°, inciso VI). Tais restricdes constam dos
artigos 23, 31, 33, 35, 37, 38, 40 e 51, paragrafo 2°. Véarias dessas regras fazem
alusdo somente ao ente federativo, ndo abrangendo, portanto, as estatais

independentes. E o caso dos artigos 23, 31, 33, 38 e 51, paragrafo 2°*3*,

129 PEREIRA, César Guimardes A. O endividamento publico na Lei de Responsabilidade Fiscal.

Revista Dialogo Juridico . Salvador: CAJ — Centro de Atualizagdo Juridica, n. 10, jan. 2002.
Disponivel em: <http://www.direito.publico.com.br>. Acesso em: 10 jun. 2004. Em sentido
contrario, ver ATALIBA, Geraldo. Empréstimos publicos e seu regime juridico . S&o Paulo:
Revista dos Tribunais, 1973, p. 206.

1% Ao se determinar gue operacdes de crédito ndo financiardo despesas de custeio, proibe-se a
emissdo de divida publica para financiar déficits correntes do or¢gamento. Empréstimos e
financiamentos s6 bancaréo despesas que engrandecem o patriménio (ESTADO DE SAO PAULO.
Tribunal de Contas. Manual basico da Lei de Responsabilidade Fiscal |, cit., p. 40).

181 «art, 23. Se a despesa total com pessoal, do Poder ou 6rgéo referido no art. 20, ultrapassar os
limites definidos no mesmo artigo, sem prejuizo das medidas previstas no art. 22, o percentual
excedente tera de ser eliminado nos dois quadrimestres seguintes, sendo pelo menos um tergo no
primeiro, adotando-se, entre outras, as providéncias previstas nos 88 3° e 4° do art. 169 da
Constituicéo. [...]
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O artigo 35 veda a realizacdo de operacdo de crédito entre um ente da

Federacdo (diretamente ou por intermédio de fundo, autarquia, fundacdo ou

empresa estatal dependente) e outro, inclusive suas entidades da Administracéo

Indireta, ainda que sob a forma de novacéo, refinanciamento ou postergacédo de

divida contraida anteriormente™?. A norma disciplina a operacdo de crédito entre

entes da Federacéo, ficando proibido o financiamento direto de um ente federado a

132

8 1° No caso do inciso | do § 3° do art. 169 da Constituicdo, o objetivo podera ser alcancado tanto
pela extincdo de cargos e fungdes quanto pela redugdo dos valores a eles atribuidos. [Ver ADIn n°
2.238-5, cit.].

§ 2° E facultada a reduc&o temporéria da jornada de trabalho com adequac&o dos vencimentos a
nova carga horaria. [Ver ADIn n°® 2.238-5, cit.].

§ 3° N&o alcancada a reducéo no prazo estabelecido, e enquanto perdurar o excesso, 0 ente ndo
poderé:

| — receber transferéncias voluntarias;

Il — obter garantia, direta ou indireta, de outro ente;

Il — contratar operagbes de crédito, ressalvadas as destinadas ao refinanciamento da divida
mobiliaria e as que visem a reducédo das despesas com pessoal.

§ 4° As restricbes do § 3° aplicam-se imediatamente se a despesa total com pessoal exceder o
limite no primeiro quadrimestre do Ultimo ano do mandato dos titulares de Poder ou 6rgédo
referidos no art. 20.

Art. 31. Se a divida consolidada de um ente da Federacao ultrapassar o respectivo limite ao final
de um quadrimestre, devera ser a ele reconduzida até o término dos trés subsequentes, reduzindo
0 excedente em pelo menos 25% (vinte e cinco por cento) no primeiro. [...]

Art. 33. A instituicdo financeira que contratar operacéo de crédito com ente da Federacao, exceto
guando relativa a divida mobiliaria ou a externa, devera exigir comprovagdo de que a operacao
atende as condig6es e limites estabelecidos. [...]

Art. 38. A operacgdo de crédito por antecipacdo de receita destina-se a atender insuficiéncia de
caixa durante o exercicio financeiro e cumprira as exigéncias mencionadas no art. 32 e mais as
seguintes: | — realizar-se-4 somente a partir do décimo dia do inicio do exercicio; Il — devera ser
liquidada, com juros e outros encargos incidentes, até o dia dez de dezembro de cada ano; Il —
ndo sera autorizada se forem cobrados outros encargos que ndo a taxa de juros da operacao,
obrigatoriamente prefixada ou indexada a taxa bésica financeira, ou a que vier a esta substituir; 1V
— estara proibida: a) enquanto existir operagao anterior da mesma natureza nao integralmente
resgatada; b) no dltimo ano de mandato do Presidente, Governador ou Prefeito Municipal.

§ 1° As operacdes de que trata este artigo ndo serdo computadas para efeito do que dispde o
inciso Il do art. 167 da Constituicdo, desde que liquidadas no prazo definido no inciso Il do caput.
§ 2° As operacgOes de crédito por antecipacao de receita realizadas por Estados ou Municipios
serdo efetuadas mediante abertura de crédito junto a instituicdo financeira vencedora em processo
competitivo eletrdnico promovido pelo Banco Central do Brasil.

§ 3° O Banco Central do Brasil mantera sistema de acompanhamento e controle do saldo do
crédito aberto e, no caso de inobservancia dos limites, aplicara as san¢6es cabiveis a instituicdo
credora.

Art. 51. O Poder Executivo da Unido promoverd, até o dia trinta de junho, a consolidagéo, nacional
e por esfera de governo, das contas dos entes da Federacao relativas ao exercicio anterior, e a
sua divulgacao, inclusive por meio eletrénico de acesso publico. [...]

§ 2° O descumprimento dos prazos previstos neste artigo impedira, até que a situagdo seja
regularizada, que o ente da Federacao receba transferéncias voluntarias e contrate operacdes de
crédito, exceto as destinadas ao refinanciamento do principal atualizado da divida mobiliaria.”

Por entender ndo caracterizada, a primeira vista, a alegada ofensa ao principio federativo, o
Tribunal indeferiu a suspenséo cautelar do artigo 35. Liminar. (BRASIL. Supremo Tribunal Federal.
Acdo Direta de Inconstitucionalidade n° 2.250-MG, cit.).
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outro, admitidos apenas o0s contratos firmados com as instituicdes financeiras
estatais, desde que ndo se destinem a financiar, direta ou indiretamente, despesas
correntes ou a refinanciar dividas ndo contraidas junto a prépria instituicdo

concedente (artigo 35, paragrafo 1°).

O dispositivo é relevante, na medida em que a Unido sempre atuou como
“emprestadora de ultima instancia” (lender of last-resort) de estados e municipios em
situacao de faléncia, propiciando ao governo federal o poder de barganha politica e,

consequientemente, induzindo a um comportamento mais permissivo™*>.

Conforme observa Pedro Lino, em vista de que o dispositivo apresenta
proibicdo para uma lista taxativa de pessoas juridicas, quais sejam, entes da
federacao, autarquias, fundacdes e empresas estatais dependentes, tal vedacéo néao
se estende as empresas meramente controladas (isto €, independentes), que, no
exercicio de suas atividades normais e estatutérias, poderdo conceder crédito aos

entes federados®®*.

O artigo 37, ao equiparar o recebimento antecipado de valores de empresas
controladas pelo Poder Publico, salvo lucros e dividendos, a operacao de crédito,
veda a transacao, impedindo que haja fontes alternativas de financiamento né&o
admitidas legalmente. Assinala o referido autor que tem sido pratica comum que as
empresas publicas com disponibilidades doem dinheiro ou, mesmo diretamente,
adquiram bens, moveis e até imoveis visando servir seu ente controlador, e ndo sua
prépria utilizacdo™**. Desta forma, o legislador coibe n&o apenas o endividamento da

entidade federada acima dos limites estabelecidos, haja vista que essa operagao

133 SERRA, José; AFONSO, José Roberto Rodrigues. Federalismo fiscal a brasileira: algumas

reflexdes. Revista do BNDES. v. 12, n. 6, dez. 1999. Disponivel em:
<http://mww.bndes.gov.br/conhecimento/revista/rev1201.pdf>. Acesso em: 1 dez. 2004.

% LINO, Pedro. Op. cit., p. 134-135.

%5 |INO, Pedro. Op. cit., p. 137.
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poderia vir a configurar uma forma disfarcada de empréstimo, como também o

emprego abusivo do poder de controle.

O artigo 40 versa sobre concessdo de garantias e contragarantias, sendo
vedado as entidades da Administracdo Indireta, inclusive suas empresas controladas
e subsidiarias, conceder garantia, ainda que com recursos de fundos (paragrafo 6°),
salvo se prestado por empresa controlada a sua subsidiaria ou controlada (paragrafo
7°). Também sdo inaplicaveis as prescricdes do mencionado artigo com relacdo as
garantias prestadas por instituicbes financeiras estatais, que se submeterdo as
normas aplicaveis as instituicdes financeiras privadas, de acordo com a legislacdo
pertinente, e pela Uni&do, na forma de lei federal, a empresas de natureza financeira
por ela controladas, direta e indiretamente, quanto as operacdes de seguro de

crédito a exportacao.

Uma vez que a concessao de garantia é considerada, conforme resolucdes
do Senado Federal, uma operacdo de crédito, sao aplichAveis 0s mesmos
comentarios com relacdo ao artigo 32 da LRF, sendo possivel argumentar que a
vedacao somente é justificavel caso a garantia a ser prestada venha a comprometer
0S recursos publicos. Contudo, ainda assim, o dispositivo deve ser visto com
ressalvas com relacdo as entidades controladas pelo Poder Publico Federal, pois
estda em contradicdo com os termos da CF, artigo 52, inciso VII, que prevé a
competéncia do Senado Federal para dispor sobre os limites e as condi¢des para
operacdes de crédito também com relacdo a essas entidades, sem ressalvar a
concessdo de garantias. Se existem limites e condigcbes a serem observados, €
porque a operagcdo em si é permitida, ndo sendo possivel criar restricdes que a CF

nao estabelece.
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Além disso, a propria definicdo de concessdo de garantia diz respeito ao
compromisso de adimpléncia de obrigacdes financeiras ou contratuais assumidas
por ente da Federacdo ou entidade a ele vinculada . Se as empresas estatais
dependentes ja integram o conceito de ente da federacdo, esta demonstrado,
mediante interpretacdo sistematica, que o objetivo do legislador, no que se refere as
empresas integrantes da Administragao Indireta, foi vedar a concesséo de garantias

somente para as empresas estatais dependentes.

Mais uma vez, o foco da norma ndo é, por si sO, o fato de as entidades
pertencerem a administracdo publica, mas o impacto que as atividades por elas
desenvolvidas podem causar no endividamento publico. N&o é por outro motivo que
as disposicbes ora citadas compdem o Capitulo VIl da LRF, dedicado a reger a
divida e o endividamento publicos. Logo, se a operacdo de crédito da empresa
estatal ndo afetar de algum modo os limites da divida publica, conforme a definicdo

estabelecida pela LRF, ndo ha que se falar em observéancia das restricdes existentes

nesta lei.

1.4.4 O contrato de gestéo
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O artigo 47 da LRF versa sobre as empresas controladas'®* pelo Setor

Publico, determinando que, mediante contrato de gest&o**’

em que se estabelecam
objetivos e metas de desempenho, na forma da lei, tais entidades disporédo de
autonomia gerencial, orcamentéria e financeira, sem prejuizo do disposto no inciso Il
do paragrafo 5° do artigo 165 da CF. Prevé ainda, no paragrafo unico, a incluséo,
nos balangos trimestrais das empresas controladas, de nota explicativa que
informara sobre: (i) fornecimento de bens e servigos ao controlador, com respectivos
precos e condi¢bes, comparando-os com os praticados no mercado; (ii) recursos
recebidos do controlador, a qualquer titulo, especificando valor, fonte e destinacao;
(i) venda de bens, prestacdo de servicos ou concessdo de empréstimos e

financiamentos com precos, taxas, prazos ou condi¢cdes diferentes dos vigentes no

mercado.

Conforme observam Carlos Mauricio Figueiredo, Claudio Ferreira, Fernando
Raposo, Henriqgue Braga e Marcos Noébrega, a designacdo do contrato de gestao
para 0s ajustes a serem firmados entre integrantes do proprio aparelho
administrativo do Estado € inadequada, na medida em que a natureza juridica da
relacdo decorre de atos administrativos em que ha solidariedade de interesses'®.

Deste modo, esta relacdo deveria ser regida por convénio, e ndo por contrato®.

136 «Art. 20 Para os efeitos desta Lei Complementar, entende-se como: [...] Il — empresa controlada:
sociedade cuja maioria do capital social com direito a voto pertenca, direta ou indiretamente, a
ente da Federacao;”.

37 Sobre contratos de gestdo, ver OLIVEIRA, Gustavo Henrique Justino de. O contrato de gestéo

na administracdo publica brasileira . Tese (Doutorado em Direito). Faculdade de Direito da

Universidade de S&o Paulo, Sdo Paulo, 2005, sob a orientacdo da Prof2 Dr2 Odete Medauar.

FIGUEIREDO, Carlos Mauricio et al. Op. cit.,, p. 238. Uma vez que natureza juridica da relagao

instituida pelo contrato de gestdo nédo é objeto do presente trabalho, ver SOUTO, Marcos Juruena

Villela. Direito Administrativo Regulatério . Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2002 e OLIVEIRA,

Gustavo Henrique Justino de. Op. cit.

Com efeito, o fato de o contrato de gestdo ndo estar disciplinado no direito positivo de forma

genérica, mas somente em leis esparsas, confere ao instrumento diferentes contornos, conforme o

interesse da Administracdo Publica em cada caso. Ver CF, artigo 37, paragrafo 8°, Lei n° 9.637,

artigo 5° e seguintes. Sobre o assunto, ver também MELLO, Celso Antonio Bandeira de. Curso de

Direito Administrativo . 11. ed. Sdo Paulo: Malheiros, 1999, p. 143; MOREIRA NETO, Diogo de
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Com relacdo aos controles estipulados em seu paragrafo, esclarecem os
autores que eles sdo aplichveis a todas as entidades controladas,
independentemente da existéncia do contrato de gestdo, sendo certo que o

dispositivo ndo condiciona o controle a formalizacdo do dito contrato.

De fato, todas as entidades da Administracdo Indireta controladas deverao
deter efetivo controle sobre os custos dos servicos por elas prestados a
administracao publica . Ademais, tais entidades devem buscar de forma permanente
a adequacao do custo de fornecimento de bens e servicos aqueles praticados pelas
entidades privadas que fornegcam bens e servigos similares, sob pena de surgir o
dever de extinguir-se a entidade controlada, no intuito de cessar 0s prejuizos ao
Erario, salvo quando existe interesse publico primario a justificar a manutencédo de

uma entidade deficitaria.

Os incisos Il e Il acabam por complementar o inciso |, posto que a viabilidade
e a necessidade da manutencdo da empresa controlada devem ser analisadas, a
partir ndo apenas da andlise dos valores pagos pelos servigos prestados, como
também dos valores repassados a qualquer titulo —, bem como as eventuais
renincias de receitas, oriundas de prestacdo de servicos ou concessao de
financiamentos com precos, taxas, prazos ou condi¢cdes diferentes dos praticados
pelo mercado, pratica que muitas vezes contribui para abalar a saude financeira

dessas entidades.

Figueiredo. Coordenacé&o gerencial na Administragdo Publica. Revista de Direito Administrativo
Rio de Janeiro: Fundacdo Getulio Vargas, n. 214, out./dez. 1998, p. 47; MORAES, Alexandre de.
Reforma administrativa . 3. ed. S8o Paulo: Atlas, 1999, p. 59; PIETRO, Maria Sylvia Zanella di.
Direito Administrativo . 12 ed. S&o Paulo: Atlas, 2000, p. 282, dentre outros.
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No ambito federal, firmaram contratos de gestdo com a Unido a Companhia
Vale do Rio Doce (CVRD), em 10 de junho de 1992, e a Petréleo Brasileiro S.A.

(Petrobras), em 27 de janeiro de 1994,

Diante disto, verifica-se que esse dispositivo € passivel de ser aplicado as
estatais independentes*, posto que ndo se trata de um instrumento de limitac&o de
direitos para o controle do endividamento publico, porém de um mecanismo de
definicdo de metas e objetivos, assim como de avaliagdo de desempenho, ao qual

devem se submeter todas as entidades integrantes da Administracdo Indireta.

1.5 CONCLUSOES PARCIAIS

Conforme foi demonstrado, é possivel encontrar precedentes, no direito de
paises vizinhos e no direito comunitario, de segregacdo das empresas estatais
independentes em relagcdo ao conceito da divida publica e/ou a submissdo a
determinados limites. Para tanto, recorre-se ainda a outros conceitos (como o de
empresas estatais produtivas, utilizado na Unido Européia) para indicar as empresas

estatais que estdo comercialmente orientadas ou que néo sao deficitarias.

De acordo com a concepcao do FMI, identifica-se que a inclusdo de toda e

gualquer empresa estatal em conceitos utilizados na definicdo de metas fiscais pode

e Capitulo 2 deste trabalho aborda o contrato de gestdo como instrumento para conferir

efetividade ao principio do planejamento, importando neste momento considerar apenas seu
ambito de aplicagdo com relacdo as empresas estatais.

1“1 Em sentido contrario, Carlos Ari Sundfeld e Rodrigo Pagani de Souza assim entendem: “n&o faria
sentido a celebragédo do tipo de contrato de gestéo a que se refere este preceito (isto &, o contrato
de gestdo para ampliar a autonomia) ser feita com uma empresa estatal ndo dependente. Isto
porque tal empresa ja é inteiramente autbnoma, nada mais se lhe podendo oferecer nesse
sentido. Quem pode ser beneficiada por um contrato de gestdo desse tipo €, entdo, por 6bvio,
aquela empresa atingida pela limitacdo de sua autonomia: justamente a empresa estatal
dependente” (SUNDFELD, Carlos Ari; SOUZA, Rodrigo Pagani. Op. cit.).
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representar perda qualitativa da transparéncia fiscal. Por outro lado, tais entidades
somente devem ser consideradas para os limites de déficit e divida se, de algum

modo, impactarem as financas do governo central.

No Brasil, a despeito de as definicbes utilizadas na apuracdo de déficit e
divida pelo BACEN nédo fazerem qualquer distincdo entre as empresas estatais, a
LRF se vale de conceitos mais restritos, acambarcando para o conceito de divida
publica somente as empresas estatais dependentes, incluidas na definicdo de ente
politico para os efeitos da Lei. Por sua vez, o conceito de empresas estatais
dependentes contido na LRF deve ser aclarado por definicbes constantes em outras
normas, de modo a tornar evidente que o enquadramento nesse conceito se dara a
partir da necessidade de recursos publicos para a manutencdo da entidade em

carater nao-eventual.

A LRF, ainda que voltada para o planejamento, a transparéncia e o equilibrio
das contas publicas, ndo deixa de preocupar-se com a eficiéncia, introduzindo
mecanismos de controle dos recursos publicos e indicando que a utilizacdo de tais
recursos deve ocorrer de forma a maximizar a satisfacdo do interesse da

coletividade.

Almeja, ainda, ser um complexo de normas 6timas de gestdo e administracao,
para reduzir as aplicagdes em gastos com pessoal, assegurar o0 aumento da receita,
limitar o endividamento (especialmente nos Estados e Municipios), conferindo as
bases para um circulo virtuoso, com repercussdes favoraveis a economia nacional e
a populacdo brasileira. Além de guia para a eficiéncia da administracdo publica,
corresponde a um padrao de governabilidade e confiabilidade do Pais e do sistema

financeiro nacional, permitindo o atingimento de indicadores fiscais desejaveis.
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Apos a exposicado dos diversos entendimentos concernentes ao ambito de
aplicacdo da LRF, buscou-se comprovar que, ainda que as empresas estatais,
amplamente consideradas, devam observar os principios insculpidos no referido
diploma, tais como os principios do planejamento e da transparéncia, a elas séo

inaplicaveis os mecanismos de controle das contas publicas.

Desta forma, néo € correto afirmar que a LRF ndo deva ser observada pelas
empresas estatais independentes, mas sim que deve ser conferido a essas
entidades um tratamento diferenciado, condizente com a maior autonomia que

merecem e necessitam ter no desenvolvimento de suas atividades.
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2 O RELACIONAMENTO DO ESTADO COM AS EMPRESAS ESTATA IS

2.1 AS EMPRESAS ESTATAIS COMO INSTRUMENTO DE POLITICA PUBLICA

2.1.1 O carater instrumental das empresas estatais

As empresas estatais correspondem a atuacao direta e descentralizada do
Estado com vistas ao desenvolvimento de atividade econémica'. Em vista dos
principios da abstencé@o e da subsidiariedade previstos no artigo 173, paragrafo 1°
da CF'*3, o Estado, primeiramente, deve oferecer a atividade econdémica & iniciativa
privada, que, tendo interesse no desenvolvimento da atividade — e sendo esta de

relevante interesse para a sociedade —, estara submetida a regulagéo estatal.

Cabe ao Estado estimular ou desestimular determinados comportamentos,

optando sempre pela via mais eficiente e econdmica, angariando, assim, a crescente

2 0s servigos publicos ndo se acham a margem da atividade econdmica, pois, ao lado da producéo

e comercializacéo de bens, sdo também suscetiveis de exploracéo lucrativa pela empresa de
controle privado . Destarte, a atividade econdmica seria género no qual sdo compreendidas duas
espécies: 0 servigo publico e a atividade econdmica stricto sensu. Toma-se como paradigma a
classificacdo explicitada por Eros Roberto Grau, que concebe o servigo publico como uma espécie
de atividade econémica, genericamente considerada (GRAU, Eros Roberto. A ordem econdmica
na ConstituicAo de 1988 . 8. ed. Sdo Paulo: Malheiros, 2003, p. 92). Neste sentido, ver
AGUILLAR, Fernando Herren. Controle social de servigcos publicos . S&do Paulo: Max Limonad,
1999, p. 124.

Pelo principio da abstengdo, o Estado deve privar-se de exercer atividades econdmicas, salvo
relevante interesse coletivo ou imperativo de seguranga nacional. Ja o principio da subsidiariedade
autoriza a presenca do Estado nessas duas circunstancias.

143
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colaboragdo do setor privado para o cumprimento de seus deveres

constitucionais™**.

Adverte Marcos Juruena Villela Souto:

a livre iniciativa na exploragdo da atividade econdémica, diante do
principio da abstencdo, exige a necessidade de oferecimento da
atividade econbmica ao setor privado antes da decisdo da
exploragdo direta. Para tanto, deve haver previsdo do setor ou
regido no Plano de Desenvolvimento Econémico , bem como dos
adequados instrumentos de fomento. Somente diante da auséncia de
interesse do setor privado € que ocorrera a legitimacao pelo plano,
da exploracédo direta da atividade econ6mica pelo Estado. (grifos no
original) *°

A finalidade Ilucrativa € inerente as atividades desenvolvidas pelas

companhias'*®, forma mais recomendavel para as empresas publicas e arcabouco

147

obrigatorio para as sociedades de economia mista™"".

De fato, considerando que as sociedades de economia mista buscam no

mercado parceiros que serdo financiadores ou sOcios estratégicos, devem

144
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Todavia, o Estado ndo pode pretender que a empresa privada, em lugar de buscar o lucro, oriente
sua atividade para a consecucdo dos principios-fins em sacrificio ao principio da livre iniciativa.
Sobre a distingdo entre principios de funcionamento e principios-fins na ordem econbmica, ver
BARROSO, Luis Roberto. A ordem econdmica constitucional e os limites a atuagao estatal no
controle de precos. In: . Temas de Direito Constitucional . Rio de Janeiro: Renovar, T. I,
2003, p. 47-82.

SOUTO, Marcos Juruena Villela. Criacdo e fungdo social da empresa estatal: a proposta de um
novo regime juridico para as empresas sob controle acionario estatal. In: . (Coord.). Direito
Administrativo Empresarial . Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2006, p. 5.

BRASIL. Lei n® 6.404/67 , cit., artigo 2°.

De acordo com o artigo 5°do DL n°® 200/67, a empre sa publica pode revestir-se de qualquer das
formas admitidas em direito (inciso Il), ao contrario da sociedade de economia mista que,
necessariamente deve adotar a forma de sociedade anénima (inciso Ill) e, conseqientemente
estar adstrita ao objetivo lucrativo. José Edwaldo Tavares Borba esclarece, no entanto, que se
deve interpretar a norma a luz dos artigos 48 e 167 da CF, dos quais dimana o principio de que ao
Poder Publico ndo é dado contratar obrigacdes de valor ilimitado. Assim sendo, a empresa publica
podera utilizar apenas as formas limitativas das responsabilidades dos sécios, quais sejam, a
sociedade limitada e a sociedade andnima (BORBA, José Edwaldo Tavares. Direito Societario . 8
ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2003, p. 512). No anteprojeto de Lei Complementar (CF, artigo 37,
inciso XIX), que, juntamente com o anteprojeto de Lei Ordinaria (CF, artigo 173, paragrafo 1°),
representa uma proposta de disciplina para as empresas publicas, sociedades de economia e
subsidiarias, é estipulado que, além de as sociedades de economia mista adotarem a forma de
sociedade an6nima (artigo 3°, paragrafo 1°), também as empresas publicas adotarédo esse mesmo
formato, devendo ser motivada a adocdo de outro tipo societario (artigo 3°, paragrafo 2°).
Presume-se que a disciplina prevista para a sociedade anénima possibilita maior transparéncia e
controle dessas entidades (SOUTO, Marcos Juruena Villela (Coord.). Direito Administrativo
Empresarial . Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2005, p. 30).
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remunerar a expectativa de retorno do investimento. Em contrapartida, as
sociedades de capital publico ndo exigem finalidade lucrativa, posto que, a principio,
ndo é objetivo do Estado produzir riquezas. Em qualquer caso, no entanto, as
empresas estatais devem atuar, tanto quanto possivel, com eficiéncia econdémica, a

fim de evitar que sua atuac&o onere os cofres plblicos™*.
Na mesma linha, José dos Santos Carvalho Filho afirma:

Sao as empresas publicas e sociedades de economia mista pessoas
apropriadas para a execucao de atividades econ6micas, no caso de
intervencdo do Estado no dominio econémico, ou para a prestacéo
de servicos publicos superavitarios, ou seja, aqueles que, em tese,
podem propiciar lucratividade em sua utilizacdo pela populagéo
usuaria do servigo.'*°

José Edwaldo Tavares Borba ainda observa que, nas sociedades de
economia mista, além do interesse publico, que justifica sua criagdo, sua atuacdo
deve estar pautada também no atendimento do triplice interesse que representa:
acionistas, empregados e comunidade. Cabe a pessoa juridica controladora velar
pela realizacdo integral desses interesses, nao se justificando, porém, o sacrificio da
sociedade ao interesse publico; “se, por uma contingéncia qualquer o interesse

publico exigir o esmagamento dos demais interesses, cumprira a pessoa juridica

8 Como a prestacdo de servicos publicos é atribuicdo especifica do Estado, muitas vezes o Unico

agente interessado em executar determinada atividade, em razdo da incapacidade de se atribuir
um preco que permita a valorizagdo e reproducdo do capital nela invertido, a intervencdo do
Estado neste setor ndo gerou grandes conflitos. Contudo, foi com relagéo a atuacdo do Estado na
producéo de mercadorias ou servicos industriais e comerciais, por intermédio de suas empresas,
que surgiram as maiores criticas acerca do seu desempenho. Ocorre que a crise do Estado, o
fortalecimento da globalizacéo e a dindmica das novas conquistas tecnologicas possibilitaram a
concorréncia em mercados até entdo monopolizados, 0 que inclui os servigcos publicos. Disto
resultam dois fendmenos de percepc¢ao relativamente recente: 1) os servigos publicos também, e
sempre que possivel, sdo prestados em regime de competicdo, devendo a empresa estatal que
executa essa atividade se sujeitar ao regime juridico de direito privado, sob pena de estar sendo
promovida a concorréncia desleal entre tais entidades e os agentes privados; 2) também no
campo da prestacao de servicos publicos deve ser reputada excepcional a existéncia de empresas
estatais deficitarias, que, a principio, s6 devem existir se sua manutenc¢ao nao implicar agravo dos
cofres publicos. Sobre o tema, ver CARRASQUEIRA, Simone de Almeida. Revisitando... , cit.
CARVALHO FILHO, José dos Santos. O futuro estatuto das empresas publicas e sociedade s
de economia mista . Disponivel em: <http://www.estacio.br/graduacao/direito/revista/
revistad/artigo20.htm>. Acesso em: 2 abr. 2005.
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controladora atribuir a sociedade, ou aos interessados diretamente, uma razoavel

compensacido” *°.

Entretanto, a persecucdo do lucro é propésito secundario das empresas
estatais, e somente tem relevancia como forma de atingimento da finalidade publica
gualificada na lei que autorizou sua instituicdo. Considerando que a exploragéo
direta da atividade econdmica pelo Estado somente se justifica quando for
necessaria aos imperativos da seguranca nacional ou ao atendimento de relevante
interesse coletivo, em qualquer caso € sempre o interesse publico que legitima a

utilizagéo da estrutura de direito privado

Neste sentido, destaca Carlos Ari Sundfeld que as estatais de intervencéo™*
do dominio econdmico sao também instrumentos da a¢do estatal, pois o Estado ndo
as cria com o objetivo de perseguir o lucro — de modo que elas nao correspondem a
um mero investimento —, mas as cria sempre para implementar politicas publicas (o
desenvolvimento regional, a construcdo de habitacbes populares, o financiamento
agricola etc.). Por este motivo, o autor afirma que as empresas estatais, apesar de

revestirem o “figurino privado”, desenvolvem ac&o governamental'*.
Acentua Adilson de Abreu Dallari:

a empresa estatal, a sociedade de economia mista s6 serve para
uma coisa: para a realizacdo de fins préprios do Estado. Essas

1% BORBA, José Edwaldo Tavares. Sociedade de economia mista e privatizagdo . Rio de Janeiro:

Lumen Juris, 1997, p. 15-16.

! Toma-se emprestada a distincdo que Eros Roberto Grau faz entre intervencéo e atuacéo estatal
(Ob. cit., p. 82; 125). O termo intervencgédo é utilizado para designar o exercicio, pelo Estado, de
atividade econdmica stricto sensu, uma vez que diz respeito as matérias que podem, imediata ou
potencialmente, ser objeto de proficua especulacao lucrativa pelas empresas privadas, o que nao
€ proprio do Estado. Ja o servigo publico esta relacionado ao campo da atuacdo do Estado, pois
sua prestacao é dever constitucional, conforme a reparticdo de competéncias.

SUNDFELD, Carlos Ari. A participacdo privada nas empresas estatais. In: DALLARI, Adilson de
Abreu. (coord.) Direito Administrativo Econdmico . S&o Paulo: Malheiros, 2000, p. 265.
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empresas sao instrumentos de agdo estatal. Em ultima analise, elas
servem para a realizacdo de um interesse publico.*

A esse respeito, Henrique Bastos Rocha esclarece:

O Estado cria as empresas estatais para implementar politicas
publicas. Isto ndo quer dizer que as empresas estatais ndo tenham o
objetivo de lucro, mas sim que, em determinadas situacfes, as
expectativas de lucro poderdo ser reduzidas em razdo da
necessidade de implantagdo das politicas publicas. Os investidores
privados devem avaliar o seu investimento em agdes tendo em conta
a possibilidade das expectativas de lucro serem afetadas por
decisdes governamentais.™*

O fato de tais entidades estarem submetidas ao regime de direito privado em
nenhum momento pde em xeque o fato de serem veiculo de politicas publicas. A
preocupacdo do constituinte, no artigo 173, paragrafo 1°, é evitar prejuizo para a
livre concorréncia, impedindo que o tratamento diferenciado — e, conseqientemente,
privilegiado — leve & ruina as empresas privadas que com elas competem®®. Logo,
objetiva proteger terceiros contra tratamento favorecido que tais entidades teriam
caso se valessem do regime de direito publico para disciplinar suas relacoes
exogenas, fazendo uso de imunidades tributarias, clausulas exorbitantes, execugéo
de suas dividas por procedimento especial etc. O objetivo do legislador
constitucional foi garantir a justa concorréncia das empresas do Estado, por si s6

excepcionais, com a iniciativa privada'*®.

133 DALLARI, Adilson de Abreu. Controle das empresas estatais. Revista de Direito Publico . Sao

Paulo: Fundacao Getulio Vargas, n. 68, out./dez. 1983, p. 198.

ROCHA, Henrique Bastos. Estrutura juridica das sociedades prestadoras de ser  vigos
publicos . Dissertagdo (Mestrado em Direito). Universidade Candido Mendes, Rio de Janeiro,
2004, orientacédo Prof. Dr. Marcos Juruena Villela Souto.

Esta é a ratio que também inspirou o paragrafo 2° do mesmo dispositivo, determinando que as
empresas publicas e as sociedades de economia mista ndo poderdo gozar de privilégios fiscais
ndo extensivos as do setor privado.

1% por este motivo, o STF assim decidiu: “o art. 173 § 1°aplica-se as entidades publicas que exercem
atividade econdmica em regime de concorréncia, ndo tendo aplicacdo as sociedades de
economia mista ou empresas publicas que, embora exe  rcendo atividade econdmica, gozam
de exclusividade " (BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Recurso Extraordinario n® 172.816 . Rel.
Min. Paulo Brossard, DJ 13 maio 94, Disponivel em:
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Esclarece Modesto Carvalhosa:

uma coisa € a finalidade publica, outra é o regime juridico a que se
submete a sociedade de economia mista para a consecucdo dessa
finalidade publica priméria ou coletiva. O regime funcional sera
sempre do direito privado, submetendo-se ela, desse modo, ao
contrato privado e as relagbes extracontratuais privadas. [...] Nao ha,
portanto, nenhuma “derrogacédo” do direito privado, uma vez que o
proprio direito privado (lei societaria) declara o fim publico das
sociedades de economia mista. **’

Ainda sob o magistério do referido autor, a atuacdo das sociedades de
economia mista deve se pautar pelo critério da economicidade, impondo a
Administracdo a maxima eficacia social na implementacdo das politicas publicas a
seu cargo (interesse publico primario), e ndo a geracdo de lucro (interesse publico
secundario)**®. A economicidade vem indicar com que viabilidade os meios estdo
efetivamente ajustados aos fins da sociedade de economia mista, de forma que

nesta os fins sdo sociopoliticos (interesse da coletividade), e os meios, econémicos.

Com efeito, a justificativa da existéncia de empresas integrantes da
administracdo publica vem justamente do seu carater instrumental. Caso a empresa
estatal estivesse submetida tdo-somente ao ideal do paradigma privado de
producéo, tal qual uma empresa privada, ndo haveria legitimidade na manutencgao

de empresas sob o controle do Estado.
Ocorre que, como bem observa Adriana Vassalo Martins,

As empresas estatais enquanto detentoras de uma estrutura dual
internalizam duas légicas de atuagdo expressas na existéncia de sua
dupla face: uma publica — o elo que as liga ao restante do aparelho
de Estado e representam o interesse coletivo, e uma privada, o

<http://mww.stf.gov.br/legislacao/constituicao/pesquisa/default.asp>. Acesso em: 4 jul. 2005 (grifo
Nosso0).

" CARVALHOSA, Modesto. Comentarios a Lei de Sociedades Andnimas . S&o Paulo: Saraiva, V.
4, T. 1, 2003, p. 365-366. Dispde o artigo 238 da LSA: “A pessoa juridica que controla a companhia
de economia mista tem os deveres e responsabilidades do acionista controlador (artigos 116 e
117), mas podera orientar as atividades da companhia de m odo a atender ao interesse
publico que justificou a sua criagdo " (BRASIL. Lei n°® 6.404, cit. — grifo nosso).

1% CARVALHOSA, Modesto. Op. cit., p. 404-405.
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elemento que as diferencia do restante do aparelho do Estado,
destacando a sua funcdo empresarial, que busca a valorizagdo e a
realizagdo da mais-valia. Por conta disso, tais empresas enfrentam
um impasse néo vivido por uma organizagdo produtiva privada (Dain,
1986). A face publica de uma empresa estatal esta na sua orientagdo
para a realizacdo de objetivos de ordem politico-econdmica, mais
geral, que, em Ultima instancia, é a garantia da acumulagdo de
capital em geral, ou seja, 0 componente regulatorio existente nessa
atividade do Estado. A face privada de uma empresa estatal a
conduz a privilegiar objetivos de natureza especifica de sua
atividade, isto €, a realizacdo da sua acumulacdo privada enquanto
capital individual, que nada mais € do que a realizacdo plena do
paradigma privado de producdo. Enquanto a face publica de uma
empresa estatal a vincula organicamente a rede de atores do
aparelho de Estado e a subordina, em tese a autoridade dos 6rgéos
superiores de governo; a face empresarial a vincula a rede de atores
do seu meio privado de interacdo especifica. Portanto, essa
ambiglidade estrutural, ou a dupla face das empresas estatais,
confere a relagdo entre estas e o Estado uma natureza
intrinsecamente tensa.'*

160

Em decorréncia dessa dualidade™", o critério de eficiéncia para tais entidades

deve ser avaliado levando-se em consideracdo que a interferéncia politica muitas

vezes contraria a maximizagado de seus resultados econdémicos. Em contrapartida, a

legitimidade de uma empresa estatal s6 se impde caso sua instrumentalizacdo ndo

ocorra de forma perversa, ou seja, baseada em razdes aleatorias, de curto prazo,

BN

causando muitas vezes sérios danos a propria empresa e, por conseguinte, aos

acionistas privados, quando se tratar de sociedade de capital aberto.

159

160

MARTINS, Adriana Vassallo. Notas sobre as articulacbes entre o Estado brasileir 0 e suas
empresas estatais: o caso do contrato de gestdo da Companhia Vale do Rio Doce . Brasilia:
Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo, novembro de 2004, p. 5. Disponivel em:
<http://mww.planejamento.gov.br/arquivos_down/dest/palestra_Adriana_Vassallo.pdf>. Acesso
em: 26 out. 2005.

As criticas as sociedades de economia mista fundam-se justamente no aparente antagonismo
entre o interesse privado o interesse publico, pois, enquanto o particular deseja a obtencao de
bons dividendos, o Estado intervém para salvaguardar o interesse geral. Sobre o assunto, ver
PINTO, Bilac. O declinio das sociedades de economia mista e o advento das modernas empresas
publicas. Revista de Direito Administrativo . Rio de Janeiro: Fundagdo Getulio Vargas, n. 32,
1953, p. 9. Acerca das relacdes de colaboracéo entre Estado e sociedade, ver, dentre outros,
MOREIRA NETO, Diogo de Figueiredo. Sociedade, Estado e administragdo publica . Rio de
Janeiro: Topbooks, 1995; PIETRO, Maria Sylvia Zanella di. Parcerias na administragdo publica
S8o Paulo: Atlas, 1999; GONGCALVEZ, Véania Mara Nascimento. Estado, sociedade civil e
principio da subsidiariedade na era da globalizacdo . Rio de Janeiro: Renovar, 2003; SOUTO,
Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo das parcerias . Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2005.
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Num cenario socioecondmico no qual se discute a releitura da supremacia do
interesse publico™ e a aplicabilidade do principio da boa-fé objetiva & administragéo
publica %, afirmar que a empresa estatal esta voltada para a realizacdo de uma

finalidade publica pode ja ndo ser suficiente.

Desta forma, aceitando a instrumentalidade das empresas estatais como
premissa preliminar, é necessario perquirir quais objetivos tais entidades devem
desempenhar, rechacando a acédo acidental do Governo, via de regra fruto de
inadequada interferéncia politica do Estado em suas empresas ou da acao

corporativa de algumas estatais.

Quer dizer que, se existe um interesse publico a justificar a estrutura
empresarial estatal, cabera ao Estado atuar de forma transparente, definir objetivos
mais precisos, com o proposito de legitimar a atuacdo de suas empresas ho
ordenamento econémico e sua atuagcdo como acionista controlador. E, sobretudo, o
meétodo de gestdo da empresa, independentemente da forma juridica da
propriedade, que determinara a eficiéncia de tais entidades e, por conseguinte, 0
atingimento do interesse publico para o qual foram criadas, observando-se a

importancia dessas entidades no processo de desenvolvimento do Pais.

161 A respeito da matéria, ver AVILA, Humberto Bergmann. Repensando o principio da supremacia do

interesse publico sobre o particular. In: SARLET, Ingo Wolfgang (Org.). O direito publico em
tempos de crise . Porto Alegre: Livraria do Advogado, 1999, p. 99-127; MARQUES NETO,
Floriano Peixoto. Regulagdo estatal e interesses publicos . S&o Paulo: Malheiros, 2002; e
SARMENTO, Daniel (Org.). Interesses publicos versus interesses privados: des construindo

o principio da supremacia do interesse publico . Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2005.
82 com relacdo ao tema, ver NOBRE JUNIOR, Edilson Pereira. O principio da boa-fé e sua
aplicacéo do Direito Administrativo brasileiro. Porto Alegre: Sérgio Antonio Fabris, 2002; e

GABARDO, Emerson. Responsabilidade objetiva do Estado em face dos principios da eficiéncia e
boa-fé. In: FERRAZ, Luciano; MOTTA, Fabricio (coord.) Direito Publico moderno . Belo
Horizonte: Del Rey, 2003, p. 259-298.
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2.1.2 Os objetivos da empresa estatal

A busca de legitimidade da atuagcdo do Estado por meio das sociedades da
Administrag&o Indireta requer, necessariamente, uma definicdo mais clara e precisa

dos objetivos de cada empresa estatal.

Conforme observa Rogério Ladeira Furquim Werneck, as empresas estatais,
ao serem constituidas, costumam ter atribuicdbes bem delineadas e extremamente
simples, como, por exemplo, a producdo de acgo, a geracao de eletricidade, a
pesquisa, a lavra, a refinacdo, o processamento, 0 comércio e o transporte de
petréleo, dentre outras'®®. Ocorre que, no decorrer de sua atuacéo, outros objetivos

Ihes vao sendo adicionados, muitas vezes sem delineamento muito preciso.

Assim sendo, com certa frequéncia espera-se que as empresas estatais
atuem no fortalecimento da industria de bens de capital, adquirindo ativos de
fornecedores nacionais'®, ainda que, do ponto de vista técnico e negocial, esta ndo
seja a alternativa mais vantajosa. Além disso, cria-se a expectativa de que tais
entidades irdo contribuir para a diminuicdo de desequilibrios regionais, mediante a
geragcao de novos empregos, ou ainda, que desenvolverdo um esforco especial de

pesquisa e desenvolvimento tecnolégico, propiciando a autonomia do Pais.

183 WERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Uma contribuicdo a redefinicio dos objetivos e das

formas de controle das empresas estatais no Brasil . Texto para discussdo n® 196. Rio de
Janeiro: PUC-Rio, 1998, p. 11.

1% Cabe destacar que, em setores regulados, o contetido minimo local é definido pelos 6rgéos
reguladores como critério para a atribuicdo de peso sobre a contabilizacdo de propostas dos
licitantes. Assim sendo, o licitante que oferece maior conteddo local apresenta vantagem
competitiva sobre os demais e, uma vez vencida a licitacéo, obriga-se a observar o contetdo local
ofertado. Em muitos paises, o contetido local é apenas um critério de preferéncia imposto pelo
contrato de concessao para o concessionario, quando da contratacéo por ele de bens e servigos.
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Observa Enrique Saraiva que nas economias latino-americanas, via de regra,
é o Estado que tem condicbes decisivas para enfrentar o esforco tecnolégico’®. As
empresas privadas muitas vezes detém escassa capacidade instalada e néo
possuem volume de recursos suficientes para as tarefas de pesquisa cientifica e
tecnologica, o que somente pode ser realizado com apoio politico e financeiro, ainda
que parcial, dos governos'®. Em contrapartida, as empresas transnacionais trazem
a tecnologia incorporada aos seus investimentos, de forma que, em geral, nédo
realizam atividades de P&D nos paises receptores de investimentos ou, se as
realizam, as patentes ndo sdo depositadas nesses paises; assim, ndo se observa

beneficio para o pais receptor.

As empresas estatais também tém sido freqlentemente utilizadas para
contribuir diretamente para o sucesso da politica de estabilizacdo da economia.
Verifica-se que as empresas estatais sdo muitas vezes compelidas a captar recursos
externos além das suas necessidades e a assumir alto risco cambial para assegurar
o fluxo de capitais necessarios ao financiamento do balanco de pagamentos. Mais
recentemente, a vinculagdo das empresas estatais ao atingimento das metas de
superéavit primario*®’ é exemplo classico dessa circunstancia, que pode representar

grave encargo para as empresas estatais, com reflexos diretos nos investimentos

185 SARAVIA, Enrique. As empresas estatais como instrumento da politica cientifico-tecnoldgica.

Cadernos EBAPE.BR . Rio de Janeiro: FGV/EBAPE, Edicdo Especial 2005, p. 1; 4. Disponivel
em: <http://www.ebape.fgv.br/cadernosebape/asp/dsp_texto_completo.asp?cd_pi=354716>.
Acesso em: 24 out. 2005.

166 Segundo constata o Anexo | do PPA 2004/2007, a participacdo das empresas privadas no total de
gastos com P&D é ainda insuficiente e o nimero de patentes registradas, irrisério (BRASIL. Lei n°
10.933, de 11 de agosto de 2004 . Dispde sobre o Plano Plurianual para o periodo 2004/2007.
Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 5 jan. 2006).

187 Esta guestédo é abordada de forma mais detida no Capitulo 3 deste trabalho.
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dessas entidades. Neste contexto, as estatais federais sao consideradas

imprescindiveis para o esforco fiscal do Pais*®®.

Apesar de todos esse objetivos serem extremamente relevantes para a
economia nacional, hd que se perquirir se as empresas estatais sdo instrumento
adequado para a consecucéao de tais finalidades e, em caso positivo, de que forma o

Estado deve se utilizar de suas empresas para que sua atuacao seja legitima.

A utilizacdo das empresas estatais com escopo diverso daqueles para os
guais foram constituidas acarreta inGmeros problemas, dentre os quais a dificuldade
ou a impossibilidade de cumprir a contento seu objetivo primordial de suprir em
bases eficientes determinados bens e servicos'®. A interferéncia politica em
atividades técnicas da Administracdo pode ndo apenas comprometer a qualidade do
resultado almejado, mas também inviabilizar a propria existéncia da atividade,
guando ela depende de investimentos privados. As empresas estatais s&o
instrumentos técnicos de execucdo de politicas publicas, cabendo ao plano definir
seu papel, conforme sera abordado adiante. Ademais, torna inexequivel por
completo a afericdo do desempenho da empresa, e, consequentemente, que sobre
ela se desenvolva um controle adequado. O controle deve ser considerado

adequado nao apenas quando possibilita a avaliacdo quanto a legalidade,

legitimidade e eficiéncia das empresas estatais, como também quando elas ndo tém

168 Segundo noticia veiculada pelo jornal O Globo, em julho de 2004 essas empresas contribuiram

com R$ 1,964 bilhdo para o superavit primario (receita menos despesas, sem contar 0s juros da
divida publica) recorde, de R$ 8,796 bilhdes auferido pelo Governo Central (Unido, Banco Central
e Previdéncia) naquele més. Desde que esse esfor¢o foi adotado, em 1998, s6 as empresas
federais entregaram a Unido R$ 57,472 bilh6es economizados no periodo pelo governo central.
Segundo o Ministério da Fazenda, em 2004, a arrecadacdo do Tesouro de dividendos e juros
sobre o capital préprio chegou a R$ 4,1 bilhdes, sendo superior em 10,6% ao montante de 2003
(ESFORCO fiscal depende de estatais federais. O Globo . Rio de Janeiro, 26 set. 2005, Caderno
Economia, p. 15).

WERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Uma contribuicéo... , cit., p. 13.

169
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0 desenvolvimento de suas atividades prejudicada ou inviabilizada por conta desse

controle.

Esta situacao enseja outra anomalia, na medida em que serve de justificativa
para administragcdes incompetentes, contribuindo para a deterioracdo do setor
produtivo estatal. De fato, sem a definicdo de metas claras a serem perseguidas por
tais entidades, hd um desgaste da imagem da producéo estatal perante a opinido
publica, em face da intensa e descontrolada utilizacdo direta das empresas estatais

para fins diversos daqueles estabelecidos mediante o planejamento.

Deste modo, se, por um lado, € legitimo que as empresas estatais atuem
marginalmente, auxiliando a consecucdo de determinadas metas de politica
econdmico-social enquanto instrumentos de acdo governamental, por outro, cabe ao
Estado precisar de maneira clara e eficiente quais sdo as politicas as quais a
entidade deve se voltar, sem prejuizo de seus objetivos primarios. Vale dizer, ha que
se ter limites para a politizacdo das empresas estatais, mormente quando se tratar

de sociedade de capital aberto™.

2.1.3 O principio do planejamento

O planejamento envolve a escolha entre diversas alternativas analisadas, a
fim de alcancar-se determinado objetivo. Consubstancia-se, portanto, num processo

gue aplica um “sistema racional de escolha entre um conjunto de alternativas reais

0 regime da estrita legalidade quando da sua criagdo também deve ser observado no decorrer de

sua existéncia, motivo pelo qual a assembléia geral da sociedade de economia mista ndo pode
alterar o objeto social constante da lei que autorizou sua criagcdo (CARVALHOSA, Modesto. Op.
cit., p. 381-382). Sobre o assunto, dispde o artigo 237 da LSA: “A companhia de economia mista
somente poderd explorar os empreendimentos ou exercer as atividades previstas na lei que
autorizou a sua constituicdo " (BRASIL. Lei n°® 6.404/67, cit. — grifo nosso).
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de investimentos e de outras possibilidades para o desenvolvimento, baseado na

consideracéo dos custos e beneficios sociais™ .

Como ato de direcdo politica, que determina a vontade estatal por meio de um
conjunto de medidas coordenadas, o plano estd sempre axiologicamente
comprometido com a ideologia constitucional, bem como com a busca da
transformacdo do status quo econdmico e social, de modo que nao existe

planejamento neutro'’2.

No contexto de legitimacdo do Estado, o planejamento deve envolver-se com
a realizacdo dos objetivos predeterminados estampados na ordem constitucional,
pautando sua atuacdo para o futuro. Consubstancia-se num processo politico por
meio do qual é possivel demonstrar a interligacdo entre a estrutura politica e a

estrutura econdmica’’®.

O planejamento surgiu no segundo Pés-Guerra, juntamente com a politica de
nacionalizagdo de empresas, introduzindo-se uma discriminacdo de setores

considerados estratégicos, que, portanto, deveriam estar nas maos do Estado".

A utilizacdo do instituto do planejamento sempre esteve vinculada aos paises
de economia dirigida, firmando-se o entendimento de que ele ndo se aplicava as
economias de mercado'’®. Os paises que penetraram mais detidamente no campo
do planejamento econémico foram aqueles que nao acreditaram que as leis de

mercado seriam suficientes para instaurar a racionalidade.

"I FERREIRA, Sérgio de Andréa. Eficacia juridica dos planos de desenvolvimento econémico.

Revista de Direito Administrativo . Rio de Janeiro: Fundacdo Getulio Vargas, n. 140, abr./jun.
1980, p. 19. Enquanto o planejamento é o processo, a planificacdo é o resultado e o plano, o
documento que o formaliza.

BERCOVICI, Gilberto. ConstituicAo econdmica e desenvolvimento: uma leitu ra a partir da
Constituicdo de 1988 . S&o Paulo: Malheiros, 2005, p. 70.

73 | oc. cit.

" | AUBADERE, André de. Direito Publico Econémico . Coimbra: Almedina, 1985, p. 295.

% SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia |, cit., p. 17.

172
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No Brasil, a expressdo plano surgiu na CF/46"®, como meio para determinar
a atuacgéo programada do Estado para atingir objetivos de reorganizacéo econdémica
de regibes do Pais'’’, tais como o aproveitamento de terras publicas, o
planejamento agrario (artigo 156); a defesa contra efeitos da seca do Nordeste
(artigo 198); a valorizagdo econdmica da Amazonia (artigo 199); o aproveitamento

do Rio Sao Francisco (artigo 29 do ADCT).

O constituinte de 1946 tratou, ainda, do Conselho Nacional de Economia, que
tem a incumbéncia de estudar a vida econdmica do Pais e sugerir ao Poder

competente as medidas que considere necessarias (artigo 205, paragrafo 2°)'®.

Foi com o DL n° 200/67, no entanto, que o principio do planejamento foi
destacado como o primeiro principio fundamental das atividades da Administracédo

|179

Federal™"”, reservando-se o artigo 7° e o Titulo lll para a sua disciplina.

De acordo com o artigo 7° do mencionado Decreto, a agdo governamental
obedecera o planejamento que vise a promover o desenvolvimento econémico-social
do Pais e a seguranca nacional, compreendendo a elaboracéo e a atualizacao de: a)
plano geral de governo; b) programas gerais, setoriais e regionais, de duracao
plurianual; c) orcamento — programa anual; e d) programagédo financeira de

desembolso.

176 BRASIL. Constituicdo dos Estados Unidos do Brasil, de 18 de setembro de 1946 . Disponivel
em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 20 ago. 2005.

" FONSECA, Jo&o Bosco da. Direito Econdmico . 5 ed. Rio de Janeiro: Forense, 2004, p. 119.

8 0o artigo 61 da CF/37 ja previa o Conselho da Economia Nacional com a atribuicdo de, dentre
outras, promover a organizagdo corporativa da economia nacional, bem como preparar as bases
para a fundacdo de institutos de pesquisas que, atendendo a diversidade das condicbes
econdmicas, geograficas e sociais do Pais, tenham por objeto racionalizar a atividade econémica.

179 «art. 6° As atividades da Administracdo Federal obedecerdo aos seguintes principios
fundamentais: | — Planejamento. Il — Coordenacéo. Il — Descentralizacdo. IV — Delegacdo de
Competéncia. V — Controle.” (BRASIL. Decreto-Lei n° 200, de 25 de fevereiro de 1967 . Dispde
sobre a organizacdo da Administracdo Federal, estabelece diretrizes para a Reforma
Administrativa, e da outras providéncias. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>.
Acesso em: 10 dez. 2004.
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A acdo administrativa do Poder Executivo obedecerd a programas gerais,
setoriais e regionais de duracdo plurianual, elaborados através dos 6Orgdos de
planejamento, sob a orientacdo e a coordenacdo superiores do Presidente da
Republica™. Toda atividade devera ajustar-se & programacdo governamental e ao
or¢camento-programa, de modo que os compromissos financeiros sé poderédo ser

assumidos em consonancia com a programacéao financeira de desembolso*®’.

Gilberto Bercovici destaca que a historia do planejamento no Brasil antes da
CF/88 foi marcada por trés momentos, dos quais apenas um constituiu uma

experiéncia bem sucedida®®.

O primeiro momento iniciou-se em 1956, perdurando até 1961, com o Plano
de Metas, que representou a primeira experiéncia efetiva de planejamento, devendo
ser considerados a profundidade do seu impacto e o seu valor ideolégico, ao
associar, com éxito, planejamento e desenvolvimento, a despeito de discordancias
essenciais quanto a abrangéncia do planejamento. O Plano de Metas evidenciou a
inadequacdo da maquina administrativa, com superposi¢cdo de competéncias e
definicdo de politicas conflitantes, tendo sido implementado por uma combinacéo de
fundos financeiros com empresas e autarquias governamentais, que sé logrou éxito

porque o0 BNDE assumiu o papel de coordenagéao dos programas governamentais.

Em 1962, surgia o Plano Trienal , elaborado por Celso Furtado, como o
primeiro instrumento de orientacdo de politica econémica global até entédo formulado,
com propostas de reformas econdmicas e de base. Tinha por objetivo completar a
conversdo da economia colonial em economia nacional, servindo como um

aglutinador politico que deveria mobilizar setores estratégicos. Em vista da oposi¢céo

180 Artigo 15 (BRASIL. Decreto-Lei n°200 | cit.).
181 Artigo 18 (Loc. cit.).
182 BERCOVICI, Gilberto. Op. cit., p. 71-77.
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de poderosas forcas politicas e do momento de instabilidade pelo qual passava o

Pais, o Plano Trienal ndo foi aplicado.

A Ultima experiéncia marcante se deu no periodo da ditadura militar, com o
regime juridico do planejamento instituido pelo Ato Complementar n® 43 |, de 29 de
janeiro 1969, que concebia o plano como o programa de determinado governo. O
objetivo central era assegurar acelerado crescimento econdmico, de modo que
foram desenvolvidos planos nacionais de desenvolvimento totalmente impostos pelo
Governo Central. Uma vez que o Congresso tinha competéncia apenas para
formular ressalvas ao plano e era possivel sua aprovacdo pelo decurso de prazo,
foram implementados dois Planos Nacionais de Desenvolvimento: o | PND,
aprovado pela Lei n® 5.727, de 4 de novembro de 1971, para o periodo 1972-1974,
e o Il PND, aprovado pela Lei n° 6.151, de 4 de dezembro de 1974, para o periodo
1975-1979, que representou um amplo programa de investimentos estatais, com o
objetivo de transformar a estrutura produtiva brasileira e superar o0
subdesenvolvimento. Diversos investimentos foram feitos nas areas de energia e
transporte, buscando-se um novo padrao de industrializagdo, sem embargo de as
guestdes sociais terem sido relegadas a segundo plano. Tendo desconsiderado a
reversdo do ciclo de crescimento econdmico, o recrudescimento da inflacdo e as
dificuldades externas, o Il PND resultou em elevado grau de financiamento externo,
desaceleracdo da economia e desarticulacdo do plano a partir de 1977. A tentativa
de implantacdo do plano de qualquer modo, numa conjunta econémica desfavoravel,
resultou no inicio do descolamento do regime militar de suas bases empresariais de

sustentacao, assim como na perda de controle sobre os agentes econdmicos.

Em 9 de novembro de 1972, o Decreto n® 71.353 introduziu o Sistema de

Planejamento Federal, integrado por todos os 6rgdos da Administracdo Federal
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Direta e Indireta'®

, com os objetivos de: | — coordenar a elaboragdo dos planos e
programas gerais de Governo e promover a integragdo dos planos regionais e
setoriais; Il — acompanhar a execucgédo desses planos e programas; Il — assegurar,
mediante normas e procedimentos orcamentéarios, a aplicacdo de critérios técnicos,
econdmicos e administrativos para o0 estabelecimento de prioridades entre as
atividades governamentais; IV — modernizar as estruturas e procedimentos da
Administracdo Federal objetivando seu continuo aperfeicoamento e maior eficiéncia
na execucdo dos programas do Governo; V — estabelecer fluxos permanentes de

informag@o entre as unidades componentes do Sistema, a fim de facilitar os

processos de deciséo e coordenacdo das atividades governamentais®®*.

Mais adiante, o Decreto n° 84.128, de 29 de outubro de 1979', veio
esclarecer que o Sistema de Planejamento Federal, de que trata o Decreto n°
71.353/72, compreende, entre seus subsistemas, o controle de recursos e

186

dispéndios de empresas estatais, instituido por aquele Decreto™”, reformulando o

controle existente até o momento com relacdo as empresas do Estado.

Marcos Juruena Villela Souto destaca que, na atual ordem constitucional, o

planejamento foi transformado de mero ordenador da atividade administrativa em

'8 Artigo 3° (BRASIL. Decreto n°71.353, de 9 de novembro de 1972 . Dispde sobre o Sistema de
Planejamento Federal e da outras providéncias. Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/>.
Acesso em: 6 dez. 2005).

8% Artigo 2° (Loc. cit.).

185 BRASIL. Decreto n°84.128, de 29 de outubro de 1979 . Dispde sobre o controle de recursos e
dispéndios de empresas estatais e da outras providéncias. Disponivel em:
<http://mww.senado.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004.

18 «Art. 20 Consideram-se empresas estatais, para os fins deste Decreto: | — empresas publicas,
sociedades de economia mista, suas subsididrias e todas as empresas controladas, direta ou
indiretamente, pela Unido; Il — autarquias e fundagdes instituidas ou mantidas pelo Poder Publico;
Il = 6rgdos autbnomos da Administracdo Direta (Decreto-Lei n® 200/67, artigo 172). Paragrafo
Unico. Poderdo ser equiparadas as empresas estatais, para efeito do controle governamental de
que trata o presente Decreto, as entidades e organizacfes de direito privado, que recebam
contribuicbes parafiscais ou transferéncias do Orcamento da Unido e prestem servicos de
interesse publico ou social, observado o disposto no artigo 183 do Decreto-Lei n° 200, de 25 de
fevereiro de 1967, e no Decreto-Lei n° 772, de 19 de agosto de 1969.” (BRASIL. Decreto n°
84.128/79, cit.).
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principal instrumento de intervengdo do Estado na atividade econbémica (artigo 174),

sendo este determinante para o setor publico e indicativo para o setor privado'®’.

Isso significa que, se, por um lado, o Estado ndo podera coagir o particular a atuar
conforme o plano estabelecido, devera, a seu turno, agir rigorosamente conforme o
plano, instrumento no qual devem ser definidos os limites e objetivos da intervencao.

A lei estabelecera as diretrizes e bases do planejamento do desenvolvimento

188

nacional equilibrado™", o qual incorporara e compatibilizara os planos nacionais e

regionais de desenvolvimento™®°.

7 SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia , cit., p. 21. Diversos

autores ja se debrugaram sobre o tema da intervencéo do Estado na ordem econdmica, utilizando
variados critérios para diferenciar as espécies de intervencéo. Eros Roberto Grau classifica-as em:
a) intervencgdo por absorcdo ou participacdo; b) intervencdo por direcdo; e c) intervencdo por
inducdo (GRAU, Eros Roberto. A ordem econdmica na Constituicdo de 1988 |, cit., p. 126 e ss).
Diogo de Figueiredo Moreira Neto aparta as espécies de intervencdo em: a) intervencao
regulatoria; b) intervencdo sancionatoria; c) intervengdo concorrencial; e d) intervengdo
monopolistica (MOREIRA NETO, Diogo de Figueiredo. Curso de Direito Administrativo . 12 ed.
Rio de Janeiro: Forense. 2001, p. 464-478). Luis Roberto Barroso, por sua vez, menciona as
seguintes modalidades: a) atuacdo direta; b) fomento; e c) disciplina (BARROSO, Luis Roberto.
Modalidades de intervencdo do Estado na ordem econdmica. Regime juridico das sociedades de
economia mista. Inocorréncia de abuso de poder econdémico. In: . Temas de Direito
Constitucional . 2 ed. Rio de Janeiro: Renovar, 2003, p. 389-434 e A ordem econbmica
constitucional e os limites a atuagdo estatal no controle de precos. Ibid., p. 47-82). Ja Marcos
Juruena Villela Souto elenca as seguintes formas de intervencdo: a) planejamento do
desenvolvimento econdmico (artigo 174, paragrafo 1°); b) incentivo/fomento publico (artigo 174); c)
repressdo ao abuso do poder econémico (artigo 173, paragrafo 4°); e d) exploracdo direta da
atividade econbmica (artigo 173) (SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da
Economia , cit., p. 15-16). Sobre o assunto, ver também GRECO, Marco Aurélio. Notas para uma
sistematizagdo da intervencé@o do Estado na ordem econOmica. Revista de Direito Publico . Sdo
Paulo: RT, n. 49-50, p. 272-283, jan./jun. 1979; REALE JUNIOR, Miguel; AZEVEDO, David
Teixeira de. A ordem econdmica na Constituicdo. Revista Trimestral de Direito Publico . Séo
Paulo: Malheiros, n. 12, p. 134-142, 1995; GROTTI, Dinora Adelaide Musetti. Intervencdo do
Estado na Economia. Revista Trimestral de Direito Puablico . Rio de Janeiro: Malheiros, n. 14, p.
52-66, 1996; CAVALCANTI, Francisco de Queiroz. Reflexdes sobre o papel do Estado frente a
atividade econdmica. Revista Trimestral de Direito Piblico . S&o Paulo: Malheiros, n. 20, p. 67-
75, 1997; MASTRODI NETO, Josué. Pressuposto da intervencdo do Estado na economia. Revista
Tributaria e de Finangas Publicas . Sdo Paulo: Revista dos Tribunais, n. 54, p. 148-173, jan./fev.
2004. NOBRE JUNIOR, Edilson Pereira. Intervencéo estatal sobre o dominio econdémico..., cit.,
dentre outros.

Artigo 174, paragrafo 1° da CF. Pinto Ferreira esclarece que uma lei ndo pode resumir toda a
politica de planejamento. A lei estabelecera tdo-somente o rumo que devera imprimir o
planejamento, 0os seus objetivos essenciais, 0 norte, o direcionamento. Assim sendo, a lei do
plano, de iniciativa do Governo, estabelecera as diretrizes e bases do planejamento, ndo se
confundindo com o préprio plano, uma vez que apenas reflete as opcdes tomadas para o
desenvolvimento, as grandes preferéncias e alternativas (FERREIRA, Luiz Pinto. Comentérios a
Constituicdo . Sdo Paulo: Saraiva, v. 6, 1994, p. 328-329).

O crescimento econdmico, ao contrario do desenvolvimento, ndo esté relacionado a uma melhor
distribuicdo de renda, embora ambos os conceitos digam respeito ao aumento do PNB. O
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Nas licdes de Celso Ribeiro Bastos,

O plano econbémico é passivel de ser definido como um ato juridico
gue tem por finalidade definir e hierarquizar fins econdmicos a serem
prosseguidos, assim como estabelecer as medidas ou 0s meios
préprios a sua concregdo. Assim é que o plano econdmico compde-
se de diagnostico e prognostico. No primeiro reinem-se os dados
globais e setoriais; no segundo projeta-se, para o futuro, o conjunto
de estimativas tidas por mais plausiveis e extraidas do diagnéstico.'*

Os atos interventivos devem estar pautados no planejamento, que, por sua
vez, deve refletir a vontade popular quando da eleicdo de seus representantes com
base no programa partidario’™. Considerando que as empresas estatais
representam a intervencdo direta e descentralizada do Estado na ordem

econdmica'®, sera o planejamento que legitimara a atuacéo dessas entidades.
Observa, no entanto, Pedro Paulo de Almeida Dutra:

Nao basta atribuir, vagamente, as empresas estatais um papel no
conjunto da politica econémica e social do pais. E preciso defini-lo
com precisdo e objetividade. Essa idéia é aparentemente simples,
entretanto, é complexa por suas repercussoes.

A definicdo exata do papel implica, por um lado, que haja uma
definicdo prévia da politica global do pais e que, de outro lado, se
examinado do ponto de vista da sua realizagdo, ele se torne um
parametro para o controle do Estado sobre suas empresas. '

Adiante, complementa o autor:

desenvolvimento é o crescimento com a realizacdo de justica social, de modo que s6 o
desenvolvimento (e ndo o crescimento econdmico), atenderia as peculiaridades do Estado Social
de Direito (FERREIRA, José Pinto. Op. cit., p. 346).

BASTOS, Celso Ribeiro. Comentarios a Constituicdo do Brasil . S&o Paulo: Saraiva, v. 7, 1990,
p. 110.

SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia , cit., p. 16.

A intervencao estatal realizada por intermédio das empresas estatais € direta, posto que empresas
publicas e sociedades de economia mista sao entidades que integram a estrutura da
Administrac@o Publica. Todavia, é forma descentralizada, na medida em que o Estado se vale da
personificacdo juridica, criando entidade destacada da administragdo central para o exercicio de
determinada atividade. Sobre o principio da descentralizacdo administrativa, ver ARAGAO,
Alexandre Santos de. Descentralizacdo administrativa: sua evolugcdo face as reformas a
Constituicdo de 1988. A & C Revista de Direito Administrativo & Constituc ional . Belo
Horizonte: Férum, v. 3, n. 11, p. 117-146, jan./mar. 2003 e também Administragdo Publica
pluricéntrica. Revista de Direito da Procuradoria Geral do Estado do Rio de Janeiro . Rio de
Janeiro, n. 54, p. 27-46, 2001.

19 DUTRA, Pedro Paulo de Almeida. Op. cit., p. 135.
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A definicdo do papel instrumental da empresa e a fixagao respectiva
dos parametros — que pressupfem inteira compatibilidade com o
plano econémico e social do pais — permite as relagbes entre o
Estado e as empresas publicas encontrar sua expressao técnica, de
maneira objetiva e légica. ***

Marcos Juruena Villela Souto propde que a sede para definicdo da funcgao
social da empresa estatal € um dos papéis do Plano de Desenvolvimento Econémico
(CF, artigo 174), por meio do qual serdo definidos os setores e as regides que levam

ao desenvolvimento econdmico.

E também o plano que definird o papel das empresas estatais,
resolvendo o eterno dilema de a empresa sob o controle acionério do
Estado atuar como empresa privada e gerar lucro ou regular
mercados, para interferir na conduta dos agentes econdmicos em
competicdo, ou ainda, para fornecer bens e servicos a precos
subsidiados, sem intuito de lucro. Essa decisdo politica cabe ao
planejamento. Afinal, ha setores em que o Estado pode procurar,
como acionista, auferir dividendos para reduzir o déficit publico ou
aplicar em setores carentes, onde os recursos privados ndo podem
ser obtidos e o capital publico é insuficiente. O importante € que o
fundamento da Republica, calcado na livre iniciativa, ndo seja
ofendido e o plano tem uma funcdo de divisor de aguas neste
aspecto.

Significa dizer que o Estado, quer enquanto delineador de politicas publicas,
guer como acionista controlador, ndo pode se valer dessas entidades visando
objetivos distintos daqueles previstos na lei que autorizou sua criagdo, nem de forma
diversa aquela prevista no plano. E este o meio para dotar de racionalidade a
politica econdmica estatal pelo direcionamento da atividade interventiva do Estado,
conduzindo a coeréncia e revelando eventuais incompatibilidades entre os objetivos

escolhidos pelas administracdes publicas setoriais'®.

N&do se trata, portanto, de decisdo discriciondria do Estado, conforme

exigéncias da estrutura socioecondémica do Pais, a despeito de Enrique Saravia, em

l94DUTRA, Pedro Paulo de Almeida. Op. cit., p. 141.

1% 50UTO, Marcos Juruena Villela. Criaco e fungédo social da empresa estatal, cit., p. 5.

1% RIBEIRO, Marcia Carla Pereira. Sociedade de economia mista & empresa privada: estr  utura e
funcdo . Curitiba: Jurua, 1999, p. 101; 103.
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documento do Ministério do Planejamento, Orcamento e Gest&o'®’

, constatar que o
argumento de que o Estado so6 intervinha quando a iniciativa privada ndo queria ou
ndo podia fazé-lo — carater suplementar ou subsidiario da acao estatal — raramente

foi sincero®,

Considerando que na nova Constitui¢cdo a livre iniciativa é alcada a condi¢éo de
fundamento da organizacao estatal (CF, artigo 1°, inciso 1V) e, mais especificamente,
da ordem econdmica (CF, artigo 170), verifica-se a intengéo do constituinte de findar o

ciclo da social-democracia, cuja pedra angular consistiu no dirigismo estatal*®°.

A livre iniciativa € valor basico que informa o Estado democréatico de Direito
gue todos os agentes econdémicos, inclusive o proprio Estado, devem observar, sob

pena de grave inconstitucionalidade. Ao Estado cumpre, portanto, tomar suas

197 BRASIL. Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo. Departamento de Coordenacéo e

Controle das Empresas Estatais. Estado e empresas estatais: criacdo e crescimento: o papel
das empresas estatais como instrumento de politica publica . Brasilia, nov. 2004. Disponivel
em: <http://mww.planejamento.gov.br/arquivos_down/dest/palestra_enrique_saravia_estados.pdf>.
Acesso em: 1 nov. 2005.

Em 1985, existiam 285 empresas estatais. Segundo dados do Ministério do Planejamento, através
do PND, foram privatizadas no periodo: Petroquimica Unido S.A. — PQU (ex-controlada do Grupo
PETROBRAS), Mineragéo Caraiba Ltda., Empresa Brasileira de Aeronautica S.A. — EMBRAER e
subsidiarias (1994); Espirito Santo Centrais Elétricas S.A. (1995); Light Servicos de Eletricidade
S.A. (1996); Companhia Vale do Rio Doce e subsidiarias (1997); Banco Meridional do Brasil S.A. e
subsidiarias (1997); Sistema TELEBRAS, composto por 27 operadoras de telefonia fixa e 26 de
telefonia celular, agrupadas em 12 novas controladoras, e pela EMBRATEL (1998); Centrais
Geradoras do Sul do Brasil S.A. (1998); e Datamec S.A. Sistemas e Processamento de Dados
(1999). Por outro lado, tiveram encerradas suas atividades, por liquidacdo ou incorporacéo, as
seguintes empresas: Nuclebras Auxiliar de Mineracéo S.A., TelecomunicacBes Aeronduticas S.A.
(incorporada pela INFRAERO), Aluminio S.A. Extrusdo e Laminacdo, Siderurgia Brasileira S.A.,
Companhia de Navegagdo Lloyd Brasileiro, Ferrovia Paulista S.A. (incorporada pela Rede
Ferrovidria Federal S.A.), Companhia Nordestina de Sondagens e Perfuragbes, Companhia
Usinas Nacionais, Companhia Siderirgica da Amazonia, Banco de Roraima S.A. e Empresa de
Navegacao da Amazonia S.A. (estadualizada), entre outras de menor porte. (BRASIL. Ministério
do Planejamento, Orcamento e Gestdo. Departamento de Coordenacéo e Controle das Empresas
Estatais. [Informacbes]. Disponivel em: <http://www.planejamento.gov.br/controle_estatais/
conteudo/publicacoes/perfil_das_estatais/94 a 99/apresentacao_94a99.htm>. Acesso em: 1 nov.
2005). Em agosto de 2005, o nimero de empresas estatais havia sido reduzido para 136 (BRASIL.
Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo. Departamento de Coordenacgédo e Controle das
Empresas  Estatais. [Informagbes]. Disponivel em:  <http://www.planejamento.gov.br/
controle_estatais/conteudo/perfil/evolucao_estatais.htm>. Acesso em: 21 ago. 2005.

SOARES, Orlando. Comentarios a Constituicdo da Republica Federativa do Brasil . 11. ed. Rio
de Janeiro: Forense, 2002, p. 597.
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decisdes, situadas no cerne da politica, respeitando o ordenamento juridico, do qual

ele ndo pode se afastar.

subsidiariedade do Estado

Se € certo que as razbes de interesse nacional relativizam o argumento da

200 & justamente mediante o planejamento de desenvolvimento

econdmico gque a exploracéo de atividade econémica estatal sera legitimada.

2.2 O ESTADO COMO ACIONISTA CONTROLADOR

2.2.1 A governanca corporativa

O Instituto Brasileiro de Governanca Corporativa (IBGC)*** define governanca

corporativa®®? como

200

201

SARAVIA, Enrique. Estado e empresas estatais: criacdo e crescimento. O papel das
empresas estatais como instrumento de politica publ ica. Brasilia, nov. 2004. Disponivel em:
<http://mww.planejamento.gov.br/arquivos_down/dest/palestra_enrique_Saravia_estados.pd>.
Acesso em: 1 nov. 2005.

O IBGC foi fundado em 1995 inicialmente como 6rgao de classe dos administradores de empresa,
destacando-se dentre suas iniciativas e esforcos a elaboragéo e revisdo do Cédigo Brasileiro das
Melhores Préaticas de Governanga Corporativa (INSTITUTO BRASILEIRO DE GOVERNANCA
CORPORATIVA. [Informagdes]. Disponivel em: <http://www.ibgc.org.br>. Acesso em: 1 dez.
2005). A BOVESPA, por sua vez, formulou um segmento de listagem, denominado Novo
Mercado, em trés niveis (Nivel 1, Nivel 2 e Novo Mercado) e destinado a negociacédo de acbes
emitidas por empresas que se comprometem, voluntariamente, com a adocé@o de préaticas de
governanca corporativa e transparéncia adicionais em relagédo ao que é exigido pela legislagao. O
desenvolvimento deste segmento tem como premissa o fato de a valorizacdo e a liquidez das
acOes de um mercado serem influenciadas positivamente pelo grau de seguranca que os direitos
concedidos aos acionistas oferecem e pela qualidade das informacdes prestadas pelas empresas.
A entrada de uma empresa no Novo Mercado corresponde a sua adesao a um conjunto de regras
societarias, genericamente chamadas "boas praticas de governanca corporativa”, mais rigidas do
que as presentes na legislacéo brasileira, que visam ampliar os direitos dos acionistas, melhorar a
qualidade das informag¢8es usualmente prestadas pelas companhias e, ao determinar a resolucéo
dos conflitos por meio de uma Camara de Arbitragem, oferecer aos investidores a seguranca de
uma alternativa mais agil e especializada. No ambito da Comisséo de Valores Mobilidrios (CVM),
esta matéria também foi objeto de andlise, com a introducdo da Cartilha de Governanca
Corporativa , em 2002 (BRASIL. Ministério da Fazenda. Comissdo de Valores Mobiliarios.
Cartilha de Governanca Corporativa . Brasilia, 2002. Disponivel em: <http://www.cvm.gov.br>.
Acesso em: 1 dez. 2005).
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[...] o sistema pelo qual as sociedades sdo dirigidas e monitoradas,
envolvendo os relacionamentos entre Acionistas/Cotistas, Conselho
de Administragdo, Diretoria, Auditoria Independente e Conselho
Fiscal. As “boas praticas de governanga corporativa” tém a finalidade
de aumentar o valor da sociedade, facilitar seu acesso ao capital e
contribuir para a sua perenidade.?®

Cumpre trazer a lume, no entanto, que os limites da decisdo empresarial
estdo presentes no debate sobre sua funcdo social e a organizacdo empresarial,
sendo certo que ndo existe entendimento unissono sobre a questdo®*. No ambito
internacional, enquanto a International Corporate Governance Network (ICGN) —
Rede Internacional de Governanca Corporativa — considera que a principal funcao
da empresa é a geracdo de lucros®®, a Organization for Economic Co-Operation

Development (OECD) - Organizagdo para Cooperagdo e Desenvolvimento

22 |IBGC. [Informacdes], cit. Disponivel em: <http://www.ibgc.org.br/ibConteudo.asp?IDArea=2>.

Acesso em: 1 dez. 2005.

293 |BGC apud LAUTENSCHLEGER JUNIOR, Nilson. Os desafios propostos pela governanca
corporativa ao Direito Empresarial brasileiro: ensai o de uma reflex@o critica comparada
S&o Paulo: Malheiros, 2005.

?%* Uma vez que a funcao social da empresa néo é objeto de analise neste trabalho, sobre o assunto,

ver BOITEUX, Fernando Netto. A funcdo social da empresa e o novo Cédigo Civil. Revista de

Direito Mercantil . Sdo Paulo: Malheiros, n. 125, p. 48-57, jan./mar. 2002; COMPARATO, Fabio

Konder. A reforma da empresa. Revista Forense . Rio de Janeiro: Forense, v. 290, p. 9-20,

abr./jun. 1985 e também Estado, empresa e fungéo social. Revista dos Tribunais . S&o Paulo: RT,

v. 732, p. 38-46, 1996; GHERSI, Carlos A. Funciones Y responsabilidad de la empresa en el

Mercosur. Revista dos Tribunais . S&o Paulo: RT, v. 723, p. 46-52, 1996; LAMY FILHO, Alfredo. A

fungdo social da empresa e o imperativo de sua reumanizagdo. Revista de Direito

Administrativo . Rio de Janeiro: Fundacdo Getulio Vargas, n. 190, p. 54-60, 1992; PEREZ,

Viviane. Funcdo social da empresa: uma proposta de sistemati zacdo do conceito .

Monografia. Rio de Janeiro: UERJ — Grupo de Pesquisa em Direito Civil Empresarial, 2004;

REQUIAO, Rubens. A co-gestdo (a funcdo social da empresa e o estado de direito). Revista

Forense. Rio de Janeiro: Forense, n. 262, p. 31-39, maio/jun. 1978; SIMIONATO, Frederico

Augusto Monte. A funcéo social e o controle do poder de controle nas companhias. Revista de

Direito Mercantil . S&o Paulo: Malheiros, n. 135, p. 94-109, jul./set. 2004; TOMASEVICIUS FILHO,

Eduardo. A funcdo social da empresa. Revista dos Tribunais . S&8o Paulo: RT, v. 810, p. 33-50,

2003, dentre outros.

“The overriding objective of the corporation should be to optimize over time the returns to its

shareholders. Where other considerations affect this objective, they should be clearly stated and

disclosed. To achieve this objective, the corporation should endeavor to ensure the long-term
viability of its business, and to manage effectively its relationships with stakeholders.”

(INTERNATIONAL CORPORATE GOVERNANCE NETWORK. ICGN Statement on Global

Corporate Governance Principles. Conferéncia anual . Frankfurt: ICGN, 9 jul. 1999. Disponivel

em: <http://www.icgn.org/documents/globalcorpgov.htm>. Acesso em: 5 jan. 2006).
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Econdémico (OCDE) — disp6e em seu cdodigo que outros interesses devem ser

ponderados pela administracdo da companhia®®.

Entretanto, no caso da empresa estatal, sua funcédo social tem sede
constitucional (CF, artigo 173), qual seja, os imperativos da seguranca nacional ou

relevante interesse coletivo, conforme definicdo em lei que autoriza sua instituigéo.

Embora nado seja possivel definir um marco especifico das discussdes sobre a
governancga corporativa, foi nos Estados Unidos que esse debate ocorreu mais cedo
e com maior intensidade, em razdo da sua posicdo de lideranca no mercado

|207

internaciona Esse movimento ganhou forca a partir dos Ultimos dez anos,

difundindo-se para muitos outros paises®®.

A governancga corporativa envolve um conjunto de instrumentos publicos e
privados, incluindo leis, regulamentos e praticas comerciais que organizam e
comandam a relacdo entre controladores (e administradores) e investidores. Tem
como objetivo maior superar o chamado “conflito de agéncia”, oriundo do fené6meno
da separacado entre a propriedade e a gestdao empresarial, mediante o qual o titular
da propriedade delega ao “agente” o poder de decisdo sobre essa propriedade.
Consequentemente, os interesses daquele que administra a propriedade nem

sempre estdo alinhados com os de seu titular, sendo necessario minimizar os

206 «9 orgao de administracdo ndo sO responde perante a empresa e respectivos accionistas como
tem também o dever de agir em defesa dos seus interesses. Além disso, os 6rgdos da
administragéo devem ter em devida considera¢do outros interesses relevantes, incluindo os dos
trabalhadores, credores, clientes, fornecedores e comunidades locais, tratando-os de forma
eqiitativa. E importante, neste contexto, o cumprimento de normas ambientais e sociais.”
(ORGANIZATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION DEVELOPMENT. Os principios da OCDE
sobre o] governo das sociedades . 2004, p. 61. Disponivel em:
<http://mww.oecd.org/dataoecd/1/42/33931148.pdf>. Acesso em: 5 jan. 2006).

207 | AUTENSCHLEGER JUNIOR, Nilson. Op. cit., p. 32.

208 Esta guestdo também ganhou impulso a partir da onda de privatizages, em vista do impacto da
desestatizacdo na governanca empresarial. Sobre o assunto, ver, dentre outros, MELLO JUNIOR,

Luiz R. Privatizagdo e governanca empresarial no Brasil . Disponivel em:
<http://mww.bndes.gov.br/conhecimento/ocde/ocde03.pdf>. Acesso em: 26 out. 2005; e NELLIS,
John. R. Contract plan and public enterprise performance . Texto para discussdo n° 48.

Washington, D.C.: World Bank, 1989 (Disponivel em: <http://mww.worldbank.org/html/dec/
Publications/W orkpapers/WPS1700series/wps1769/wps1769.pdf>. Acesso em: 5 dez. 2005.
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potenciais conflitos de interesses entre os diferentes agentes da companhia por
intermédio do aprimoramento do ambiente legal, institucional e regulador das regras

pertinentes ao exercicio da atividade empresarial.

Além disso, ao ampliar os direitos dos acionistas e melhorar a qualidade das
informacbes usualmente prestadas pelas companhias, a governanga corporativa
representa um esforco da empresa na melhoria da relagdo com investidores,
elevando o potencial de valorizagao dos seus ativos e, consequentemente, o retorno

para seus acionistas.

Assim sendo, a governanca corporativa consubstancia-se num modelo
juridico que pode influenciar o exercicio, as limitac6es e as fun¢bes do poder dentro
da sociedade, trazendo a lume o fato de que o controle sobre a riqueza, e ndo a sua

titularidade, é o principal problema da economia moderna.

O atual debate sobre governanca corporativa tem o diferencial da
interdisciplinaridade, uma vez que empresarios e empresas passaram a sofrer
confrontacbes diarias sobre a estruturacdo e a organizacdo de seus negocios. Os
investidores passaram a elaborar seus proprios parametros de governanga como
pressuposto de investimento, de modo que o debate sobre a governanca corporativa

se tornou uma necessidade da realidade empresarial®®.

Diversos organismos e instituicdes internacionais priorizam a governancga
corporativa, relacionando-a ao ambiente institucional equilibrado e a politica
macroecondmica de boa qualidade, estimulando, assim, sua adocdo em nivel

210

internacional. O G7, grupo das nag¢Oes mais ricas do mundo®, considera a

governancga corporativa o0 mais novo pilar da arquitetura econdémica global. A OCDE

299 | AUTENSCHLEGER JUNIOR, Nilson. Op. cit., p. 34.
210 Compbem o G7 Canada, Franca, Alemanha, Japdo, Italia, Reino Unido e Estados Unidos.
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desenvolveu uma lista de Principios de Governanca Corporativa e promove
periodicamente, em diversos paises, mesas de discussdo e avaliagdo do
desenvolvimento da governanca, tendo lancado, em setembro de 1999, com o
Banco Mundial, o Global Corporate Governance Forum, com o proposito de dar
abrangéncia, importancia e visibilidade mundial ao tema. O Banco Mundial, por sua
vez, considera a adoc¢do de “boas praticas de governanca corporativa” como parte
da recuperacdo dos mercados mundiais, abatidos por sucessivas crises em seus

mercados de capitais®**.

A nao-correspondéncia entre a participacao do capital e o exercicio do poder
€ realidade, principalmente nas grandes empresas, com ac¢des negociadas em
bolsa, nas quais, em face da pulverizacdo do capital, o controle muitas vezes é
minoritario?*?. Disto resulta que os detentores do capital nem sempre s&o
empresarios®®, e aqueles que agem como empresarios ndo sdo, em grande parte

das vezes, detentores de parte expressiva do capital, sendo fundamental para a

I JUENEMANN, Jodo Verner. Governanga corporativa. Seminario Governanca Corporativa nas

Empresas Estatais Federais , 17 set. 2003. Disponivel em:
<http://mww.ibgc.org.br/ibConteudo.asp?IDArea=744&I1Dp=522>. Acesso em: 24 nov. 2005.

?12 5obre o poder de controle, ver COMPARATO, Fabio Konder; SALOMAO FILHO, Calixto. O poder
de controle na sociedade andnima . Rio de Janeiro: Forense, 2005.

13 De acordo com o artigo 966 do Codigo Civil de 2002, “considera-se empresario quem exerce
profissionalmente atividade econémica organizada para a producédo ou a circulacdo de bens ou de
servicos” (BRASIL. Lei n° 10.406/02, cit.). Percebe-se que nesta definicdo o legislador n&o incluiu
o objetivo lucrativo como um fator de sua qualificagdo, ao contrario do que estabelecem o artigo
2°, caput da LSA — “pode ser objeto da companhia qualquer empresa de fim lucrativo , ndo
contrario a lei, a ordem publica e aos bons costumes” (BRASIL. Lei n°® 6.404/67, cit.) — e o artigo
6° da Lei n° 4.137, de 10 de setembro de 1962 — “considera-se empresa toda organizacdo de
natureza civil ou mercantil destinada a exploracdo por pessoa fisica ou juridica de qualquer
atividade com fins lucrativos " (BRASIL. Lei n° 4.137, de 10 de setembro de 1962. Regula a
repressdo ao abuso ao poder econébmico. Revogada pela Lei n® 8.884, de 11 de junho de 1994 —
Lei Anti-Truste — apud indice de leis . Disponivel em: <http://www.soleis.adv.br.ntm>. Acesso em:
25 jan. 2006), posteriormente revogada pela Lei n® 8.884, de 11 de junho de 1994 (BRASIL. Lei n°
8.884, de 11 de junho de 1994 . Transforma o Conselho Administrativo de Defesa Econémica —
CADE em Autarquia, dispfe sobre a prevencdo e a repressao as infracdes contra a ordem
econdmica, e da outras providéncias (Lei Antitruste). Alterada pela Lei n® 9.021, de 30 de marco
de 1995. Disponivel em: <http://mww81l.dataprev.gov.br/sislex/paginas/42/1994/8884.htm>.
Acesso em: 25 jan. 2006).
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214

legitimidade do controle™ que ele seja exercido conforme os fins ou interesses

determinados pela ordem juridica®®®.

2.2.2 A governancga corporativa no ambito da reforma do Estado

De acordo com o Banco Mundial®*®

, Uma estratégia abrangente de reformas
das empresas estatais inclui cinco elementos: privatizagdo; orgcamento; competicao;
distanciamento entre estatais e governo; e reestruturacao do setor financeiro.

A governanga corporativa € um importante elemento complementar dessa

reforma, particularmente nas economias em transigéo®*’

, has quais o controle sobre
condutas ndo é adequadamente desenvolvido e a reforma do setor publico
empresarial € o coracdo das transformacdes estruturais. Consiste, de fato, numa

reforma interna que afeta diretamente a dire¢cdo e o controle sobre os ativos das

estatais.

Convém destacar que, a despeito da onda de privatizacdes, subsistem

inlmeras empresas estatais que constituem o denominado setor publico residual

14 No magistério de Fabio Konder Comparato e Saloméao Filho, o problema fundamental do poder de

controle na sociedade an6nima ndo sera o de sua legalidade, mas o de seu fundamento
axiologico, isto €, o problema da legitimidade. Essa questdo € suscitada pelos que se submetem
ao poder ou por aqueles que aspiram a possui-lo, na medida em que a legalizacdo da forca nédo a
legitima na consciéncia dos comandados (COMPARATO, Fabio Konder; SALOMAO FILHO,
Calixto. Op. cit., p. 555-556).
?1% Dispde o paragrafo Unico do artigo 116 da LSA: “o acionista controlador deve usar o poder com o
fim de fazer a companhia realizar o seu objeto e cumprir sua fungcéo social , e tem deveres e
responsabilidades para com os demais acionistas da empresa, 0s que nela trabalham e para com
a comunidade em que atua, cujos direitos e interesses deve lealmente respeitar e atender”
(BRASIL. Lei n° 6.404/67, cit.).
PANNIER, Dominique (Ed.). Corporate governance of public enterprises in trans itional
economies . World Bank Technical Paper Number 323. Washington, D.C.: The World Bank, 1996,
p. Vii. Disponivel em: <http://www.wds.worldbank.org/serviet/\WDSContentServer/
WDSP/I1B/1996/05/01/000009265_3961219094327/Rendered/PDF/multiOpage.pdf>. Acesso em: 4
nov. 2005.
Entende-se por economias em transicdo as daqueles paises cujas economias se pautavam pela
planificagéo e centralizag&o do Estado, mas estdo se transformando em economias no mercado.

216
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(residual public sector). A importancia da implementacdo do desempenho dessas
entidades nao foi adequadamente compreendida, mesmo apds a constatacao de
gue as empresas estatais continuavam representando uma substancial e importante
parcela da economia. Além disso, receava-se que a melhoria na administracdo das

empresas estatais poderia debilitar os esforcos para a privatizacdo?®.

Voltada para o setor empresarial publico, a governanca corporativa é
fundamental para a melhoria da gestédo e da transparéncia das relagbes entre o
Estado e suas empresas. Contudo, representa um desafio, principalmente por
envolver uma complexa rede de agentes (conselho de administracdo, proprietarios
publicos, proprietéarios privados, governo etc.), o que enseja falta de clareza e de

precisdo dos objetivos e metas a serem perseguidos pelas empresas estatais.

O Banco Mundial destaca como dimensdes principais da reforma da
governanca corporativa das empresas estatais: i) o processo de corporatizacdo®?; ii)
a escolha do representante do Estado; iii) a melhoria na gestdo; iv) o papel dos

administradores; v) os contratos de desempenho e gest&o®?.

A OCDE, por sua vez, publicou, em setembro de 2005, as diretrizes sobre

governanca corporativa das empresas estatais®**, seguindo a tendéncia de utilizacéo

218 pANNIER, Dominique (Ed.). Op. cit., p. 3.

99 processo de corporatizacdo estéa relacionado ao estabelecimento de uma pessoa juridica distinta
e independente do Estado enquanto acionista. Geralmente a corporatizagdo envolve a
comercializacdo de atividades, de forma que as operacdes da empresa estatal sdo regidas por leis
comerciais, assim como ocorre com as empresas privadas. Em economias em transi¢édo, o Estado
herdou um cenario no qual ndo estavam bem definidas as suas funcdes de proprietario e gestor,
contribuindo para um fraco desempenho das empresas estatais (Ibid., p. 6).

220 pANNIER, Dominique (Ed.). Op. cit., p. 5.

2. O documento é dividido em duas partes. Na primeira parte sdo abordados os seguintes itens: 1)
Garantindo uma Efetiva Estrutura Legal e Regulatéria para as Empresas Estatais; 1) O Estado
Agindo Como Dono; Ill) Tratamento Equitativo dos Acionistas; 1V) Relacdo com Investidores; V)
Transparéncia e Informacéo; V1) Responsabilidades dos Administradores das Estatais. A segunda
parte do documento contém comentarios objetivando auxiliar os leitores na compreensdo das
diretrizes. Tais anotag6es incluem a descricdo das tendéncias dominantes e oferecem alternativas
para a aplicacdo de métodos e exemplos para a operacionalizagdo das diretrizes estabelecidas.
Para fins deste trabalho, interessam particularmente os itens | e Il do referido documento
(ORGANIZATION FOR ECONOMIC CO-OPERATION DEVELOPMENT. Guidelines on
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de instrumentos proprios do setor privado para a implementacdo da gestdo dessas
entidades e tendo como principais pilares a transparéncia (disclosure), a equidade
(fairness), a prestagcdo de contas (accountability), o cumprimento das leis

(compliance) e a ética.

Abrir o capital das empresas estatais, de modo a compartilhar sua direcéo
com o setor privado, pode ser uma alternativa a uma nova onda de privatizagdes que
eventualmente poderia dissipar investimentos importantes para o desenvolvimento
do Pais??. Ademais, a gestdo das empresas estatais estd sempre vulneravel as
mudancas de governo, de modo que a solucdo via mercado de capitais tende a ser

mais duradoura®?,

corporate governance of state-owned enterprises , p. 23-31. Disponivel em:
<http://www.oecd.org/dataoecd/46/51/34803211.pdf>. Acesso em: 21 nov. 2005). No Brasil, esta
questdo coincide com o choque de gestdo das empresas estatais anunciado pelo Governo
Federal, que pretende criar uma camara interministerial para centralizar a politica de gestdo. Além
da criacdo de regras que dificultem o acesso de pessoas que ndo fazem parte do quadro de
pessoal a cargos de confianca e assessorias, 0 que diminuiria a interferéncia politica, segundo o
Ministério do Planejamento, pretende-se, a longo prazo, adotar novas regras contabeis visando a
transparéncia dos custos da empresa com a execuc¢ao das politicas publicas e do montante que o
Estado ganha como acionista. Esse aperfeicoamento viria acompanhado da implementacdo de
metas de eficiéncia e produtividade, de modo que as empresas seriam avaliadas tanto do ponto de
vista empresarial — ou seja, do desempenho em suas areas de atividade — quanto do ponto de
vista publico — se sdo eficientes no cumprimento de seus objetivos sociais (UM choque de gestédo
nas empresas estatais. O Globo . Rio de Janeiro, 29 set. 2005, Primeiro Caderno, p. 25).

Esta tendéncia parece ser também seguida pela Franca, uma vez que, s6 em 2005, trés grandes
estatais — Electricité de France (EDF, controladora da Light no Brasil), Gaz de France e Areva —
abriram seu capital. Sem embargo da abertura de capital dessas empresas, parte do capital
publico na France Télécom foi vendido, rendendo ao governo 3,4 bilhdes de euros, além de 2,5
bilhdes com a venda de 22% dos seus ativos na Gaz de France. Além disso, em julho de 2005 foi
anunciada a privatizagdo de trés estatais que operam estradas, estimando-se um rendimento de
11 bilhdes de euros, e, em setembro de 2005, a privatizacdo da endividada SNCM, estatal que faz
o transporte maritimo da area do Mediterraneo, especialmente para a ilha de Cdrsega. Apesar de
as privatizacdes serem resultado da liberalizagcdo dos mercados na Unido Européia e do baixo
desempenho das estatais, segundo Hervé Dumez e Alain Jeunemaitre, dois pesquisadores da
Escola Politécnica de Paris, a principal razao para privatizar é financeira, pois vendendo empresas
o Estado alivia sua divida. O mesmo movimento também é possivel observar na Inglaterra, na
gual a estatal respondente pelos servigos postais — Royal Mail — é a Unica empresa de porte que
ainda pertence ao setor publico. Até mesmo a China, pais com mais de 150 mil estatais e 70% do
seu PIB proveniente do setor privado, langou ambicioso programa de privatizacdo que pretende
arrecadar em dez anos cerca de US$ 300 bilhdes. (O TAMANHO do Estado. O Globo. Rio de
Janeiro, 1 out. 2005, Primeiro Caderno, p. 35).

ABRIR capital de estatais aumentaria eficiéncia. O Globo . Rio de Janeiro, 30 set. 2005, Primeiro
Caderno, p. 29.

223
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Marcos Juruena Villela Souto examina a pulverizacdo do capital®®* de
empresas estatais e de empresas prestadoras de servicos publicos?®, que se
tornam acessiveis aos pequenos investidores. Essa democratizacdo do capital, que
corresponde a uma privatizacdo popular’®®, se consubstancia hum mecanismo de

governancga corporativa e é estimulado pelo Programa Nacional de Desestatizagéo.

Conforme observa o referido autor, dentre os objetivos elencados no artigo 1°

do Programa Nacional de Desestatiza¢&o, o inciso VI inclui:

Contribuir para o fortalecimento do mercado de capitais, através do
acréscimo da oferta de valores mobiliarios e da democratizacdo da
propriedade do capital das empresas que integrarem o Programa.*’

Seguindo a mesma diretriz, o artigo 4°, inciso | es tabelece:

Art. 4° As desestatizacdoes serdo executadas mediante as seguintes
modalidades operacionais:

| — alienacdo de participacdo societaria, inclusive de controle
acionario, preferencialmente mediante a pulverizacdo de acdes [...]**®

O direito a aquisicdo de acdes pelos trabalhadores e pelas empresas
privatizadas estd assegurado pelo artigo 28 da Lei n°9.491/97 e, especificamente
guanto as empresas de telecomunicacdo, também pelo artigo 192 da Lei n°

9.472/97.

224

e SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia  , cit., p. 186-201.

Também nas concessfes ha viabilidade para a participagdo popular, a partir da novidade
introduzida pelo artigo 28 da Lei n° 8.987/95, que prevé a possibilidade de a empresa
concessionaria dar em garantia de financiamentos os direitos emergentes da concessao, desde
que ndo fique prejudicada a execucédo do contrato. Desta forma, permite-se a alavancagem do
project finance, por meio do qual se dara a “securitizagdo de recebiveis”. Por este mecanismo de
financiamento, a concessionaria cria uma sociedade de proposito especifico (Special Purpose
Company — SPC) que emite titulos de crédito lastreados na expectativa de receitas tarifarias. Com
a obtencdo de recursos no mercado, a SPC faz os investimentos necessarios para colocar o
servigco em operagao e com 0s recursos das tarifas resgata os titulos (lbid., p. 192).

228 A privatizac&o pressupde a venda de bens ou direitos a iniciativa privada, sendo uma das espécies
do género “desestatizacdo”, que compreende também a concessdo e permissao de servigcos
publicos (transferéncia da execucédo de atividades para a iniciativa privada sob normas e controle
do Estado) e as terceirizagbes (utilizagdo de insumos — bens, pessoal, tecnologia, recursos —
privados para a execucédo pelo Estado de uma atividade estatal) (Ibid., p. 183).

27 Programa Nacional de Desestatiza¢do apud SOUTO, Marcos Juruena Villela. Loc. cit.

228 SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia |, cit., p. 183.
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Ja o artigo 20, inciso Xll da Lei n°8.036, de 11 de maio de 1990, tida pelo
referido autor como o0 mais importante instrumento de privatizagdo popular vigente
no Pais®®, prevé que a conta vinculada do trabalhador no FGTS podera ser
movimentada para aplicacdo em quotas de Fundos Mutuos de Privatizacdo, regidos

pela Lei n°6.385, de 7 de dezembro de 1976.

Também neste sentido, Luiz R. de Mello Junior defende a abertura de capital
como parte integrante da estratégia de corporatizacdo das empresas estatais®*°, na
gual também poderiam ser utilizados instrumentos similares aos contratos de
incentivo existentes no setor privado para o desempenho dos administradores

(prevendo propriedade de acées, opcdo de acbes etc.) 3.

Vale destacar que, ainda quando ndo haja abertura de capital, a discusséo

sobre governanca corporativa também se imp8e, uma vez que o problema da

232

escolha delegada““ pode assumir maior complexidade. Essa situacédo decorre da

229 30UTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia |, cit., p. 188.

2% Num primeiro momento, a “corporitizacéo” esta relacionada & descentralizacéo do Estado, com a
criacdo de pessoas juridicas distintas da pessoa do Estado para o desenvolvimento de atividades
comerciais submetidas ao mesmo regime juridico previsto para as empresas privadas. Em muitos
paises, a corporatizacdo estd associada a transformacdo das empresas estatais em empresas
comerciais, delimitando responsabilidades tanto para os administradores quanto para 0s
acionistas e preparando-as para uma futura privatizacio. E o que ocorreu com a Polénia, que em
1990 criou um Ministério da Privatizacéo, que representava o Tesouro no exercicio da propriedade
empresarial, com a finalidade de efetuar essa transformacdo. Na Roménia, o processo de
corporatizacdo das empresas estatais resultou em dois tipos de empresas: as régies autonomes
referentes aos monopolios e servigcos publicos essenciais e as empresas comerciais , que
supostamente seriam privatizadas (PANNIER, Dominique (Ed.). Op. cit., p. 7).

8L MELLO JUNIOR, Luiz R. Op. cit., p. 97.

282 A expressdo “escolha delegada” tem por premissa o fato de os dirigentes estarem agindo por
delegacdo dos acionistas, na medida em que sdo nomeados supostamente para administrar a
empresa segundo os interesses deles. Denota, portanto, a visdo contratualista do interesse social,
tendo em vista que a relagéo entre administradores e acionista se assemelharia ao mandato, de
modo que a administracdo haveria que ser exercida no respeito integral e exclusivo dos interesses
dos proprietarios (mandantes). Esta corrente identifica o interesse social ao interesse comum do
grupo de sdcios, de modo que o objetivo da administracdo deve ser maximizar a lucratividade em
favor dos seus proprietarios. Ha ainda a corrente institucionalista, desenvolvida na Europa, em
especial na Alemanha, que reconhece a existéncia de um interesse proprio de preservacdo da
empresa, ndo adstrito aos interesses dos acionistas. Nesta senda, a empresa é concebida como
parte da sociedade, de modo a atender aos interesses da mesma, isto é, um ente social a ser
considerado em si, cuja gestdo é instrumento para atingir o bem-estar. Conseqlientemente, o
processo decisorio é representado pela ponderagdo de interesses diversos. Ndo obstante essas
duas visbes sobre o processo decisorio, a referéncia a escolha delegada parece fazer sentido ao
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imprecisdo dos interesses do Estado, interesses que os dirigentes devem assegurar

de forma plena e fiel.

Por essa razdo, as diretrizes estabelecidas pela OCDE se aplicam as
empresas estatais de diferentes formatos juridicos, isto €, quer exercam ou nao
atividades num mercado competitivo, quer sejam de capital aberto ou fechado,

pertencentes ao Estado de forma integral, majoritaria ou minoritaria. Além disso,

podem ser aplicadas as subsidiarias das empresas estatais*>.

Assim sendo, importa que o governo defina o0s objetivos da empresa
estatal , o papel do Estado na governanca de suas empresas , bem como a forma

de implementar as politicas referentes a sua propri  edade acionaria .

Quer dizer que cabe ao Estado estabelecer claramente sua posicdo como
acionista controlador, priorizando os objetivos definidos para as empresas estatais,
evitando distor¢cbes no mercado e perseguindo a lucratividade, a partir da definicdo
de metas especificas, taxas de retorno e politica de dividendos. O Estado deve ser

consistente em sua politica, evitando freqlientes mudancas de objetivos, de modo a

tratar-se de empresas estatais, sem que esse uso expresse a adesdo a uma ou a outra corrente. A
empresa estatal € criada para a consecugdo de objetivos proprios do Estado, apesar de tais
propositos ndo corresponderem necessariamente a maximizacdo da lucratividade. Considerando
gue tais objetivos estéo relacionados ao interesse publico primario, entra em cena a atuacéo do
Estado para a promoc¢édo do bem-estar social — neste caso, por intermédio de suas empresas.
Sobre as teorias quanto a natureza juridica dos poderes de administracdo, ver, dentre outros,
SALOMAO FILHO, Calixto. O novo Direito Societario . 2 ed. S&o Paulo: Malheiros, 2002, p. 25-
51; CARVALHOSA, Modesto. Op. cit., p. 20-28; LAUTENSCHLEGER JUNIOR, Nilson. Op. cit., p.
126-137.

A expressdo empresas estatais, utilizada como referéncia ao documento da OCDE, n&o tem o
mesmo significado quando utilizada em outras partes deste trabalho. Em regra, a expresséo é
utilizada por esta Autora para designar as sociedades da Administracdo Indireta. Todavia, as
diretrizes da OCDE séo aplicaveis a toda e qualquer sociedade cujo capital pertenca em alguma
fracdo ao Estado, mesmo que este ndo detenha o controle majoritario (State-Owned Enterprises),
de modo que, neste caso, a expressdo empresa estatal tem por significado toda e qualquer
sociedade da qual o Estado detenha parcela de capital. Embora os principios de boa governanga
da OCDE tenham como foco principal as empresas controladas pelo Estado (independentemente
do critério de controle), tais principios também s&o Uteis quando o Estado tem apenas uma
pequena participacdo no capital da empresa, pois, da mesma forma deve agir como acionista
responsavel, fazendo bom uso da sua propriedade acionéria (OECD. Guidelines... , cit., p. 11).

233
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proporcionar claro entendimento sobre suas prioridades enquanto acionista, bem

Como sobre seus compromissos a longo prazo.

Um segundo principio estabelecido pela OCDE diz respeito a gestdo das
empresas estatais, de forma que o governo ndo deve envolver-se com a

234 permitindo aos seus gestores suficiente autonomia

administracdo da entidade
operacional para a persecucdo dos objetivos definidos. Esta diretriz coincide,
portanto, com a perspectiva da administracdo publica gerencial, na qual o controle

de resultados prevalece sobre o controle prévio dos atos administrativos®®,

Devem ser estabelecidos, da forma o mais transparente possivel, a estratégia
do Estado enquanto acionista, o processo de nomeacao dos membros do conselho

e o efetivo exercicio dos direitos de propriedade.

%% OECD. Guidelines... , cit., p. 24.

25 A Administracdo Publica Gerencial emerge na segunda metade do século XX “como resposta, de
um lado, a expansdo das fungbes econbmicas e sociais do Estado, e, de outro, ao
desenvolvimento tecnoldgico e a globalizagcdo da economia mundial, uma vez que ambos
deixaram a mostra os problemas associados a adocdo do modelo anterior. A eficiéncia da
Administracdo Publica — a necessidade de reduzir custos e aumentar a qualidade dos servicos,
tendo o cidaddo como beneficiario — torna-se entéo essencial. A reforma do aparelho do Estado
passa a ser orientada predominantemente pelos valores da eficiéncia e qualidade na prestacéo de
servicos publicos e pelo desenvolvimento de uma cultura gerencial nas organizacdes. A
Administracdo Publica gerencial constitui um avango e até certo ponto um rompimento com a
Administracdo Publica burocratica. Isto ndo significa, entretanto, que negue todos 0s seus
principios. Pelo contrario, a Administracdo Publica gerencial esta apoiada na anterior, da qual
conserva, embora flexibilizando alguns dos seus principios fundamentais, como a admissao,
segundo rigidos critérios de mérito, a existéncia de um sistema estruturado e universal de
remuneracao, as carreiras, a avaliagdo constante de desempenho, o treinamento sistematico. A
diferenca fundamental esta na forma de controle, qu e deixa de basear-se nos processos
para concentrar-se nos resultados , e ndo na rigorosa profissionalizagcdo da Administracdo
Publica, que continua um principio fundamental. Na Administragdo Publica gerencial a estratégia
volta-se (1) para a definicdo precisa dos objetivos que o administrador publico devera atingir em
sua unidade, (2) para a garantia de autonomia do administrador na gestdo dos recursos humanos,
materiais e financeiros que lhe forem colocados a disposi¢do para que possa atingir os objetivos
contratados, e (3) para o controle ou cobranga a posteriori dos resultados. Adicionalmente, pratica-
se a competicdo administrada no interior do proprio Estado, quando ha a possibilidade de
estabelecer concorréncia entre unidades internas. No plano da estrutura organizacional, a
descentralizacdo e a reducao dos niveis hierarquicos tornam-se essenciais. Em suma, afirma-se
gue a Administracdo Publica deve ser permeavel a maior participagdo dos agentes privados e/ou
das organizacfes da sociedade civil e deslocar a énfase dos procedimentos (meios) para 0s
resultados (fins) " (BRASIL. Ministério da Administragdo Federal e da Reforma do Estado. Plano
Diretor da reforma do aparelho do Estado . Brasilia, nov. 1995. Disponivel em:
<http://mww.planejamento.gov.br/gestao/conteudo/publicacoes/plano_diretor/portugues.htm>.
Acesso em: 24 nov. 2005 — grifo N0sso).
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A terceira diretriz da OCDE para a governanca corporativa das empresas
estatais recomenda que o Estado permita que os 6rgdos da sociedade exercam

suas competéncias de forma profissional e independe  nte?®.

Independéncia
requer que os membros do conselho realizem suas competéncias respeitando 0s
direitos de todos os acionistas, de modo que ndo podem ser orientados por politicas
publicas, salvo quando estas compuserem explicitamente os propdésitos da
sociedade. Para tanto, o Estado deve exercer seu poder com prudéncia, evadindo-
se de eleger diretores oriundos da administragao central, com o objetivo de evitar
gue as respectivas competéncias sejam contaminadas por ingeréncias politicas,

principalmente quando houver participagcdo de acionistas privados no capital e

guando a empresa estatal estiver atuando em mercados competitivos.

A eleicao de diretores das empresas estatais deve observar a competéncia
técnica de seus integrantes. Empregados da empresa estatal ou profissionais
oriundos da Administracdo ou de organismos politicos somente devem ser indicados
para compor a diretoria se ndo agirem como instrumento improprio de influéncia
politica. Todos os membros da diretoria devem ter os mesmos deveres e
responsabilidades, e agir conforme os melhores interesses da sociedade e de seus

sécios?.

%% OECD. Guidelines... , cit., p. 24-25.

%7 |pid.., p. 25. No Brasil, as companhias de economia mista terdo obrigatoriamente Conselho de
Administracdo (LSA, artigo 239), o que expressa inquietude quanto ao nivel de participagao dos
acionistas na administracdo da empresa. O Conselho de Administracdo é 6rgdo essencialmente
deliberativo e composto obrigatoriamente por acionistas (LSA, artigo 239), permanecendo a
representacdo externa da empresa na competéncia de seus diretores (BRASIL. Lei n°® 6.404/67,
cit.). Registra Marcia Carla Pereira Ribeiro: “a indicagdo por parte da pessoa juridica de direito
publico dos integrantes do Conselho de Administracdo e da Diretoria, na pratica nacional,
encontra-se muito mais atrelada a opg¢des politicas do que técnicas, desvirtuando a dualidade do
regime administrativo da sociedade anénima de economia mista” (RIBEIRO, Mércia Carla Pereira.
Op. cit., p. 123). Esta realidade, no entanto, também pode ser encontrada em outros paises. No
Reino Unido, antes da privatizagdo da British Steel, o Ministro da Indlstria era responsavel por
indicar o Presidente e os diretores da empresas. Ja na Pol6nia, os administradores de empresas
estatais voltadas a privatizacdo séo selecionados mediante certame (PANNIER, Dominique (Ed.).
Op. cit., p. 13-14). Nas economias de transi¢do, a propria existéncia de um conselho de diretores
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Sugere também a OCDE a elaboragdo de codigos de ética prevendo normas
especificas para membros dos 6rgados dessas empresas eventualmente oriundos da
administracdo central, esclarecendo, ainda, de que modo as informacgdes
confidenciais transferidas por esses membros para o Estado devem ser
asseguradas®®.

Conforme estudos do Banco Mundial®®*®

, @ maioria dos paises em transicdo
criou agéncias semi-autbnomas para representarem o Estado nas empresas
estatais. Em 1995, coexistiam na Hungria duas organizagdes (agéncia e holding),
uma delas detentora das acdes das empresas estatais destinadas a privatizacéo e a
outra para dirigir empresas que permaneceriam no setor publico residual. Na
Roménia, as régies autonomes, empresas voltadas para o interesse nacional, sao
diretamente controladas pelos respectivos Ministros setoriais, com a participagao do
Ministro de Finangas, o que obscurece a accountability. Por outro lado, as empresas
estatais comerciais eram detidas em até 70% pelo State Ownership Fund, 6rgdo
publico criado em 1992 para durar 7 anos. Com o propdsito de evitar a concentracao

de dominio e estimular a privatizagédo, os 30% restantes foram divididos em 5 fundos

vinculados a empresas privadas.

Interessante experiéncia ocorreu na Russia em 1995. Com o0 objetivo de
reduzir o déficit orcamentéario, os bancos e investidores locais e estrangeiros foram
autorizados a gerir certas estatais pertencentes ao Estado em troca de relevantes
mutuos. Nao obstante o Estado manter a titularidade sobre as ac¢des, elas seriam

transferidas para 0os bancos e investidores em caso de inadimplemento. Os

representa uma inovagdo e demonstra como 0s instrumentos de governanca estdo sendo
utilizados. Na Alemanha, Hungria, Holanda, Polénia e Ucréania, o conselho é estruturado em dois
niveis: um conselho supervisor, formado, via de regra, por ndo-executivos indicados pelo Estado,
e um conselho de administragcdo, nomeado pelo primeiro conselho. J& em paises como Franga,
Itélia e Reino Unido, adota-se um unico conselho formado por executivos e ndo-executivos.

%8 OECD. Guidelines... , cit., p. 25.

2% PANNIER, Dominique (Ed.). Op. cit., p. 10-11.
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montantes, bem como as condi¢cbes e garantias, eram determinados pela proposta

vencedora.

Ainda com base nas diretrizes da OCDE, os direitos de propriedade
acionaria estatal devem estar claramente definidos na administragcdo central
uma vez que disciplinas distintas para as empresas estatais podem surgir se tais
entidades estiverem vinculadas a setores ou ministérios distintos®*°. Com o objetivo
de conferir uniformidade & atuacdo do Estado enquanto acionista, facilitando os
mecanismos de controles inerentes a administragdo publica, é necessario que as
empresas estatais de uma mesma entidade federativa estejam subjugadas a mesma
estrutura de controle, a despeito da existéncia de controles setoriais®**. Essa
centralizagcédo, no entanto, ndo deve ensejar nova e poderosa burocratizagdo, mas

apenas possibilitar a coordenacdo de acfes e politicas no bojo de uma mesma

entidade federativa.

A OCDE também menciona a importancia de o relacionamento do acionista

estatal com outras entidades e O6rgdos da administra  ¢do publica ser

249 OECD. Guidelines... , cit., p. 26.

1 Com relacdo as empresas estatais federais, o controle setorial é previsto no DL n® 200/67, nos
artigos 19 a 29. Conforme o artigo 27, paragrafo Unico do referido estatuto, embora sejam
asseguradas as empresas publicas e as sociedades de economia mista condicdes de
funcionamento idénticas as do setor privado, cabe a essas entidades, sob supervisdo ministerial,
ajustar-se ao plano geral do Governo. A Lei n® 6.036/74 veio transferir para a area de competéncia
da Secretaria de Planejamento da Presidéncia da Republica as atribuicbes do atual Ministério do
Planejamento e Coordenagdo Geral, excetuadas as que, por ato do Poder Executivo, forem
expressamente cometidas a outro Ministério ou 6rgéo (artigo 6°). A Secretaria de Planejamento da
Presidéncia da Republica incumbe, em patrticular, assistir o Presidente da Republica, dentre outras
matérias, na coordenacao do sistema de planejamento, orcamento e modernizacao administrativa,
inclusive no tocante ao acompanhamento da execuc¢éo dos planos nacionais de desenvolvimento,
bem como na coordenacdo de assuntos afins ou interdependentes que interessem a mais de um
Ministério (BRASIL. Lei n° 6.036, de 1 ° de maio de 1974 . Disp6e sobre a criagdo, na Presidéncia
da Republica, do Conselho de Desenvolvimento Econémico e da Secretaria de Planejamento,
sobre o desdobramento do Ministério do Trabalho e Previdéncia Social e d4 outras providéncias —
artigo 7°, | e IV. Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/>. Acesso em: 5 dez. 2005.).
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claramente definido , esclarecendo-se para o publico em geral o papel desses

diversos corpos estatais com relacéo as empresas do Estado®*.

Em especial, deve-se estabelecer continuo didlogo e colaboragcdo com as
supremas cortes do Estado responsaveis pela fiscalizacdo e auditoria das empresas
estatais (State Supreme Audit Institutions), a fim de fornecer as bases para a
implementacgdo de sua auditoria interna, observando, a esse respeito, a Declaragao
de Lima sobre as Diretrizes de Fiscalizagdo da INTOSAI (INTOSAI Lima Declaration

of Guidelines on Auditing Precepts)®*.

A prestacdo de contas para o Poder Legislativo deve ter premissas bem
definidas e ser exercida de forma independente, assim como a auditoria a ser
realizada internamente nas empresas estatais®**. A nocdo de accountability também

se refere a garantia de que o exercicio do controle da empresa estatal ndo interferira

22 OECD. Guidelines... , cit., p. 27.

% A Declaracdo de Lima foi aprovada em 1977 no IX INCOSAI (Congress of the International
Organisation of Supreme Audit Institutions) realizado em Lima, Peru. O principal objetivo da
Declaracdo de Lima é defender a independéncia da auditoria da Administracdo Publica. Uma
entidade fiscalizadora que ndo pode atender esta exigéncia ndo sera capaz de observar as
respectivas normas referentes a esta atividade. Cabe ressaltar que o pleno atendimento da
Declaracéo de Lima requer que a independéncia das cortes de auditoria seja prevista em lei, a fim
de garantir a utilizacdo racional dos recursos publicos, bem como a regularidade da agédo
administrativa e das informacdes a serem prestadas aos poderes publicos e a sociedade. O artigo
1° da Declaracéo de Lima versa sobre a finalidade do controle nos seguintes termos: “A instituicao
de controle é inerente a economia financeira publica. O controle nao representa uma finalidade
em si mesmo, mas apenas uma parte imprescindivel de um mecanismo regulador que deve
revelar os desvios e infragfes aos principios da le  galidade, eficiéncia, economicidade e
racionalidade das operacdes financeira s, de modo que possam ser adotadas as medidas
corretivas convenientes em cada caso, determinar a responsabilidade dos agentes, exigir a
indenizacdo correspondente e adotar medidas que impecam ou, ao menos, dificultem, a
reincidéncia destas infracdes” (INTERNATIONAL ORGANIZATION OF SUPREME AUDIT
INSTITUTIONS. Declaracion de Lima sobre las Lineas Basicas de la  Fiscalizacion . Disponivel
em: <http://www.intosai.org/Level2/2_LIMADe.html|>. Acesso em: 24 nov. 2005 — grifo nosso —
tradug&o livre nossa das versdes em inglés e em espanhol).

Para as sociedades com titulos negociados na Bolsa americana, é requerida a observancia das
disposicfes da Sarbanes-Oxley Act 2002 que determina, dentre outros requisitos, que o0s
membros do comité de auditoria devem ser independentes em relagdo a empresa emissora (de
titulos), suas subsidiarias e a diretoria. A independéncia é caracterizada em virtude de: i) ndo
receber qualquer vantagem direta ou indireta da empresa ou de suas subsidiarias além da
remuneracdo por ser membro do comité de auditoria; ii) ndo ser acionista controlador ou um
executivo a ele ligado; iii) ndo ter agbes em percentual que o torne ligado ao poder na companhia;
iv) ndo pertencer ao management da empresa. Todavia, governos e entidades governamentais
gque sejam acionistas da companhia podem ter representantes no comité de auditoria com direito a
voto (JUENEMANN, Jodo Verner. Op. cit.).
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nas prerrogativas do Poder Legislativo referentes a politica orcamentaria. Em
contrapartida, o controle externo nao deve restringir indevidamente a autonomia das
empresas estatais, sendo possivel ampliar as hipéteses de dispensa de prévia
aprovacao para a pratica de determinados atos, o que inclui significantes transacées

de investimentos e desinvestimentos®.

Ademais, € possivel que tais entidades desfrutem também de certa autonomia
orcamentéaria para deliberar acerca de sua politica de recursos humanos, isto é,
recrutamento e remuneracdo de pessoal, a fim de reter para o desenvolvimento de

suas atividades a necessaria expertise, muitas vezes oriunda do setor privado®®.

A entidade controladora deve relatar o seu desempenho no exercicio do
controle da empresa e a obtencao dos objetivos estatais fixados. Percebe-se que a
atuacdo do Estado empresario deve ser analisada e controlada, mediante o
exercicio do poder de controle enquanto acionista. Nao cabe, portanto, ao Estado
valer-se de suas func¢bes publicas, como, por exemplo, a funcao legislativa, para
conduzir tais entidades, devendo observar, para tanto, 0S mecanismos previstos na
legislac@o societaria. Quando muito, a funcéo legislativa deve ser utilizada apenas

para disciplinar as relagbes do Estado com os administradores de suas sociedades.

E essa justamente a premissa para a sexta diretriz da OCDE, que aconselha
gue o Estado aja como acionista exercendo seus direitos , de acordo com a
estrutura legal de cada sociedade . Com o objetivo de evitar a excessiva

interferéncia politica da entidade federativa, € importante que o Estado tenha como

2** OECD. Guidelines... , cit., p. 28.
246 | oc. cit.
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foco o efetivo exercicio da sua propriedade”™’, ndo apenas para protegé-la, mas

também para valorizé-la.

A eficiencia e a credibilidade da governanca de uma empresa estatal
dependerédo da capacidade do Estado em fazer uso adequado de seus direitos e
exercer efetivamente sua funcdo enquanto acionista. O atendimento desta diretriz
inclui fazer-se representar nas assembléias de acionistas, apresentar de forma

consistente a visdo estatal e submeter matérias a necessaria aprovacdo da

assembléia de acionistas®*®,

E mister também que o Estado tenha condi¢des de monitorar as atividades e
o desempenho de suas empresas de forma continua, com o escopo de avaliar sua
situacao financeira e reagir no tempo e modo adequados. Em vista da inexisténcia
da atuacao de outros agentes capaz de fornecer parametros para esta avaliagéo, o
desenvolvimento de um sistema de benchmarking®*® pode auxiliar na anélise da
eficiéncia e produtividade da mao de obra, ativos e capital, mormente em setores

nao-competitivos.

24T A nocao de poder de controle aqui utilizada é muito semelhante ao estabelecido pelo artigo 116 da

LSA, na medida em que nao basta a titularidade de direitos de s6cio que assegurem a maioria dos
votos nas deliberagdes da assembléia geral e o poder de eleger a maioria dos administradores da
companhia. E necesséario que esse poder seja efetivamente utilizado para dirigir as atividades
sociais e orientar o funcionamento dos érgédos da companhia (active owner).

Conforme definido pelos principios de governanca corporativa da OCDE, sdo quatro os direitos

basicos do acionista: i) participar e votar das assembléias; ii) obter densas e relevantes

informacdes sobre a companhia de forma oportuna e regular; iii) eleger e destituir membros do
conselho; iv) aprovar operagfes excepcionais.

24 Benchmarking é o processo de procurar e estudar os melhores métodos, internos e externos, que
resultem num desempenho superior, medido por diversos indicadores, financeiros e néo-
financeiros. Trata-se, portanto, de uma forma de identificar oportunidades com o intuito de explorar
as competéncias da organizagdo e, assim, contribuir para o desenvolvimento de novas idéias
observando processos e praticas organizacionais. Sobre o assunto, ver CAMP, R.
Benchmarking: the search for industry best practice s that lead to superior performance
White Plains, NY: Quality Resources, 1989.
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2.3 CONTROLE E GESTAO DAS EMPRESAS ESTATAIS

2.3.1 A evolugéo do controle das empresas estatais

O controle da administracdo publica pode ser estudado com base em
diferentes critérios. Segundo a classificacao elencada por Sérgio Ferraz, € possivel

dividir as formas de exercicio de controle

a) quanto ao 6rgdo ou autoridade que o0 exercita: controle
parlamentar, controle administrativo e controle judiciério;

b) quanto ao posicionamento dos 6rgdos controlado e controlador:
controle interno e controle externo;

Cc) quanto ao momento em que se efetiva: controle prévio,
concomitante ou posterior;

d) quanto a forma de instauragcdo: controle ex officio ou por
provocacao;

e) quanto a extensao do controle: controle de legalidade, controle de
mérito e controle de resultados.

Neste trabalho, importa primordialmente o controle administrativo, ou seja,
aquele realizado pela Administracdo sobre seus proprios 6rgdos e sobre as

entidades de administragéo indireta.

Consoante licdes de Odete Medauar, a fiscalizacdo do poder central sobre
entidades descentralizadas foi denominada primeiramente tutela administrativa,
referindo-se as coletividades territoriais européias (provincias, comunas) e as
autarquias, todas dotadas de personalidade juridica de direito pablico®. Com o
advento das sociedades da Administracdo Indireta, o controle do poder central

passou a ser exercido também sobre suas atividades.

>0 FERRAZ, Sérgio. Controle da Administragdo Publica: elementos para a compreensdo dos

Tribunais de Contas . Belo Horizonte: Mandamentos, 1999, p. 77.
MEDAUAR, Odete. Direito Administrativo moderno . 6 ed. Sao Paulo: Revista dos Tribunais,
2002, p. 469.
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No Brasil, a evolugédo do controle revela que, inicialmente, a empresa estatal
dispunha de liberdade quase absoluta para fixar suas metas e objetivos e de ampla
liberdade de meios®*. A adocdo das sociedades comerciais pelas estruturas de
direito privado reforcava a idéia de que sua acdo se pautada pelos objetivos das
sociedades, inibindo a atuacdo do planejamento governamental para essas

empresas.

Com o DL n° 200/67, surgia a supervisao ministerial como o primeiro grande
controle incidente sobre as empresas estatais, a fim de estruturar um método de

controle interno na prépria Administracao®°.

O objetivo da supervisdo ministerial era harmonizar a agcdo das empresas
estatais, ou seja, a realizacdo dos objetivos fixados nos atos constitutivos da
entidade com os objetivos e politicas do governo. Por intermédio dessa espécie de
controle, cada ministro exerce o controle setorial, isto €, controla as empresas e

entidades vinculadas ao Ministério que chefia®*.

A supervisdo ministerial exercida sobre as entidades da Administracao
Indireta (ou controle administrativo ou tutela) ndo significa, do ponto de vista juridico,
subordinacdo hierdrquica, embora assim possa parecer. Entre o0s entes
descentralizados e o0s poderes centrais ndo existem vinculos de hierarquia, s6
presentes em Orgdos situados em niveis diferentes da mesma pessoa juridica,

implicando subordinagdo dos orgdos inferiores. Em contrapartida, a tutela é a

2 HUTRA, Pedro Paulo de Almeida. Op. cit., p. 50.

%% bid., p. 50-51. O controle interno da Administracdo Publica pode ser realizado de diversas
maneiras, como, por exemplo, mediante o autocontrole, a fiscalizagdo hierarquica, o controle
financeiro especifico (CF, artigo 74), os recursos administrativos, sendo relevantes para as
sociedades da Administrag&o Indireta a supervisdo ministerial e o controle de gestao.

Os objetivos da supervisdo ministerial podem ser visualizados em dois artigos do DL n°200/67: o
artigo 25, que fixa os objetivos principais na area de competéncia do Ministro de Estado, e o artigo
26, que os anuncia com relagdo a Administracao Indireta.
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espécie de controle exercido pelos 6rgdos centrais sobre entidades dotadas de

personalidade juridica prépria e, portanto, autonomia de decisdo®°.

Todavia, a pratica demonstrou um desvirtuamento das finalidades do
controle®™®. Os Ministérios empreenderam, por sua exclusiva iniciativa, numerosos
projetos de seu interesse predominante, ficando os dirigentes das estatais forcados
a aceitar passivamente essa intervencdo. O endividamento externo de muitas
empresas estatais ndo correspondia necessariamente a um imperativo de sua
gestdo, sendo antes o resultado de intervencdo governamental, com vistas a

obtencao de recursos financeiros.

A malversacdo dos recursos financeiros de origem publica ensejou a
ampliacdo da competéncia do Tribunal de Contas, submetendo as empresas do
Estado a essa outra espécie de controle®’. Por outro lado, o controle meramente
setorial servia para fazer com que aquelas entidades ndo se desgarrassem de suas

finalidades, mas néo impedia a duplicidade de servigos.

%5 Além da inexisténcia de hierarquia entre entidade controladora e entidade controlada, podem ser

apontadas, ainda, outras duas diferencas entre o controle hierarquico e a tutela administrativa.
Como os entes descentralizados tém competéncia propria definida em ele, tendo poder de decisao
nesse ambito, ndo ha fungibilidade das atribuicdes respectivas de superior e subordinado, nao
sendo permitido que o érgdo central avoque a competéncia da entidade descentralizada — como
ocorre quando ha hierarquia. Outra questdo a ser observada é que o poder de tutela é
condicionado, vale dizer, ndo se presume, podendo ser exercido somente se houver previsdo
legal, ao contrario do poder hierarquico que € incondicionado (MEDAUAR, Odete. Op. cit., p. 66).
MOTTA, Paulo Roberto. O controle de empresas estatais no Brasil. Revista de Administracdo
Publica . Rio de Janeiro: Fundagéo Getulio Vargas, n. 14, p. 69-82, 1980.

O controle externo exercido pelo Congresso Nacional com o auxilio do Tribunal de Contas diz
respeito a fiscalizag@o contabil, financeira, orcamentaria, operacional e patrimonial da Unido e das
entidades da Administracao Direta e indireta. A EC n° 19/98 conferiu nova redacéo ao paragrafo
Unico do artigo 70 da CF e, ao submeter qualquer pessoa fisica ou juridica, publica ou privada,
gue utilize, arrecade, guarde, gerencie ou administre dinheiros, bens e valores publicos ou pelos
guais a Unido responda, ou, em nome desta, assuma obrigacdes de natureza pecuniaria a
obrigagéo de prestar contas, tornou mais evidente a vinculagdo das empresas estatais a esse
controle. Em 10 de novembro de 2005, o Plenério do STF emitiu decisdes unanimes no sentido de
que as sociedades de economia mista estdo submetidas ao controle do Tribunal de Contas
(BRASIL. Supremo Tribunal Federal. Mandado de Seguranca n° 25.092-DF, rel. Min. Carlos
Velloso. Mandado de Seguranga n° 25.181-DF, rel. Min. Marco Aurélio. Informativo n°® 408
Disponiveis em: <http://www.stf.gov.br>. Acesso em: 5 jan. 2005). Sobre o controle das empresas
estatais pelo Tribunal de Contas, ver CARRASQUEIRA, Simone de Almeida de. O controle
financeiro do Tribunal de Contas e as empresas estatais. In: SOUTO, Marcos Juruena Villela
(Coord.). Direito Administrativo Empresarial . Rio de Janeiro: Lumen Juris, 2006, p. 329-37.
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Assim sendo, mediante o Decreto n° 84.128/79, foi criada a Secretaria de
Controle das Empresas Estatais (SEST), subordinada ao Secretario de

Planejamento da Presidéncia da Republica.

A SEST compete, dentre outras fungdes, adequar as atividades das empresas
estatais®®®, que envolviam recursos e dispéndios globais passiveis de ajustamento, &
programacdo governamental, tendo em vista atender aos objetivos, politicas e
diretrizes constantes do Plano Nacional de Desenvolvimento (artigo 4° inciso I);
elaborar, com base nas informacfes fornecidas pelas empresas estatais, propostas
de fixacdo de limites maximos de dispéndios globais a serem aprovados pelo
Presidente da Republica, no a&mbito do Conselho de Desenvolvimento Econémico
(artigo 4° inciso Ill); e acompanhar a gestdo das empresas estatais, no que tange ao
desempenho, a operacionalidade e a situacdo econémico-financeira (artigo 4° inciso

V).

A SEST também opina sobre o reconhecimento de prioridade de
investimento, sobre projeto ou programa especifico, sobre a capacidade de
endividamento e pagamento do interessado, para fins de contratacdo de operacoes
de crédito externo (artigo 4¢ inciso V), sobre pro postas de aumento de capital de
emissdo de debéntures, conversiveis ou ndo em acdes (artigo 4° inciso XI) e
criacdo de empresas estatais, ou de assuncao do controle por estas de empresa
privada, bem como de liquidagéao ou incorporacéo de entidades descentralizadas em
critica situacdo econdmico-financeira (DL n® 200/67, artigo 178), antes de serem
submetidas a apreciacdo do Presidente da Republica (artigo 4° inciso Xll). Assim

como a supervisdo ministerial, o controle exercido pela SEST também é, deste

?%8 para fins de aplicacéo do referido Decreto, sdo consideradas empresas estatais: | — as empresas

publicas, sociedades de economia mista, suas subsidiarias e todas as empresas controladas,
direta ou indiretamente, pela Unido; Il — autarquias e fundagdes instituidas ou mantidas pelo Poder
Publico; e Il — érgaos autbnomos da Administragao Direta (artigo 2°).
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modo, um controle interno, porém, de carater global e muito mais abrangente, com

Impactos diretos nos investimentos das empresas estatais.

O referido Decreto acabou sendo revogado pelo Decreto n°® 99.606, de 13 de
outubro de 1990%°. Somente em 27 de maio de 1991, mediante o Decreto n° 1377,
veio a ser instituido o Programa de Gestdo das Empresas Estatais (PGE),
constituido por um conjunto de diretrizes gerais e setoriais destinadas a
compatibilizar a gestdo das empresas estatais*®! com a politica econémica e com o
planejamento setorial, bem como a promover a modernizacdo dessas entidades®®?,
visando a eficiéncia e a competitividade das empresas estatais. O controle do PGE
caberia ao Comité de Controle das Empresas Estatais (CCE), nos termos do artigo
3° do referido diploma®®,

O Decreto n°137/91 foi revogado pelo artigo 12 do Decreto n°3.735, de 24

de janeiro de 2001%%**

, que estabelece diretrizes aplicAveis as empresas estatais
federais, assim entendidas as empresas publicas, sociedades de economia mista,

suas subsidiarias e controladas e demais empresas em que a Unido, direta ou

2% BRASIL. Decreto n° 99.606, de 13 de outubro de 1990 . Aprova a Estrutura Regimental da
Secretaria da Administracdo Federal da Presidéncia da Republica, e da outras providéncias.
Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/>. Acesso em: 5 nov. 2005.

260 BRASIL. Decreto n°137, de 27 de marco de 1991 . Institui 0 Programa de Gestdo das Empresas
Estatais e d& outras providéncias. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em:
10 dez. 2004.

2% De acordo com o paragrafo tnico do artigo 1° do Decreto n° 137/91, “consideram-se empresas

estatais, para os fins deste Decreto, as empresas publicas, sociedades de economia mista, suas

subsidiarias e controladas, e demais entidades sob controle direto ou indireto da Unido” (Loc. cit.).

Artigo 2° (Loc. cit.).

263 «prt, 3° Compete ao Comité de Controle das Empresas Estatais (CCE), instituido por Decreto de 4
de fevereiro de 1991: | — fixar as diretrizes do PGE; Il — aprovar propostas das empresas estatais
referentes a: a) precos e tarifas publicas; b) admissé@o de pessoal; c) despesa de pessoal, inclusive
pessoal contratado a titulo de Servicos de Terceiros; d) elaboragdo, execugdo e revisao
orcamentarias; e) contratacdo de operacdes de crédito ou de arrendamento mercantil, inclusive
refinanciamento; e f) demais assuntos que afetem a politica econdmica; Il — aprovar e
supervisionar o0s contratos de gestdo das empresas estatais, previstos no art. 85 e IV —
acompanhar o desempenho das empresas estatais” (BRASIL. Decreto n°137/91 , cit.).

2% BRASIL. Decreto n°3.735, de 24 de janeiro de 2001 . Estabelece diretrizes as empresas estatais
federais e d& outras providéncias. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em:
10 dez. 2004.
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indiretamente, detenha a maioria do capital social com direito a voto (artigo 1°,

paragrafo 19.

Segundo o Decreto n° 3.735/01%%°, compete ao Ministro de Estado do
Planejamento, Orcamento e Gestao a aprovacado dos pleitos de empresas estatais
federais®®, encaminhados pelos respectivos Ministérios supervisores, concernentes
ao contrato de gestdo a que se refere o caput do artigo 47 da LRF. Com sua
revogacao, deixam de existir no ordenamento juridico brasileiro regras especificas
sobre contratos de gestdo a serem celebrados entre a Unido Federal e suas

empresas.

Com o sistema de gestdo fiscal instituido pela LRF*’, compete ao Poder
Legislativo, diretamente ou com o auxilio dos Tribunais de Contas®®, a fiscalizagéo
pelo cumprimento de suas normas, 0 que inclui os aspectos relacionados ao contrato

de gestao.

2%% A partir da revogacéo operada pelo Decreto n°3.735 /01, deixam de existir em nosso ordenamento

juridico regras especificas visando a disciplina dos contratos de gestdo a serem celebrados entre
a Unido Federal e suas empresas (Loc. cit.).

2% Todavia, 0 paragrafo 3° do mesmo dispositivo assim determina: “a aprovacdo de pleitos de
empresas estatais federais a que se refere o inciso VI do caput deste artigo, bem como dos que
ocasionarem impacto negativo nas metas fiscais, previstas para o exercicio de referéncia, fica
condicionada a prévia manifestacdo da Comisséo de Controle e Gestdo Fiscal — CCF, instituida
pelo Decreto no 2.773, de 8 de setembro de 1998".

67 Ao estabelecer principios norteadores da gestdo fiscal responséavel, fixando limites para o

endividamento publico e instituindo mecanismos prévios para assegurar o cumprimento de metas

fiscais, a LRF consubstanciou-se em condi¢do necessaria para a consolidagao de um novo regime
fiscal no Pais, compativel com a estabilidade de precos e o desenvolvimento sustentavel.

Significou um “choque de moralidade” na gestdo publica, buscando a responsabilizacdo em caso

de ma gestdo e a conscientizagdo de governos, politicos e sociedades da importancia do bom

trato da coisa publica (FIGUEIREDO, Carlos Mauricio et al. Op. cit., p. 17).

Com o objetivo de dar cumprimento as suas competéncias prevista na LRF, o TCU editou a

Resolucdo n° 142, de 30 de maio de 2001, que prevé, no seu artigo 7°, que as constatacdes

pertinentes a LRF devem integrar o relatdrio sobre as contas previstas no artigo 71, inciso | da CF

do exercicio a que se referem, ainda que o0s respectivos processos se encontrem pendentes de
julgamento, a fim de subsidiar a emisséo dos pareceres previstos no artigo 56, caput, da LRF.
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Posteriormente, a Lei n° 10.180, de 6 de fevereiro de 2001?%°, estabeleceu
gue compete as unidades responsaveis pelas atividades de planejamento
estabelecer politicas e diretrizes gerais para a atuacdo das empresas estatais, assim
consideradas as empresas publicas, as sociedades de economia mista, suas
subsidiarias e controladas e demais empresas em que a Unido, direta ou
indiretamente, detenha a maioria do capital social com direito a voto (artigo 7°, inciso

VIl e paragrafo Gnico).

A Lei n° 10.683, de 28 de maio de 2003%*"°, por sua vez, determina, em seu
artigo 27, inciso XVII, alinea h, que sdo de competéncia do Ministério do
Planejamento, Orgcamento e Gestdo a formulagcdo de diretrizes e o controle da

gestao das empresas estatais.

Verifica-se, portanto, que, pelo menos no ambito federal, h4 uma tentativa de
centralizacdo do controle das empresas estatais pelo Ministério do Planejamento, a
despeito de essas entidades estarem submetidas a supervisdo do Ministério a que

estdo vinculadas.

2.3.2 O contrato de gestéo

A Franca foi berco de diversas técnicas e formas de contratualizacdo do
Estado com as sociedades por ele controladas; essas técnicas ultrapassaram as

fronteiras do Pais e se tornaram referéncias mundiais.

269 Organiza e disciplina os Sistemas de Planejamento e de Orcamento Federal, de Administracdo

Financeira Federal, de Contabilidade Federal e de Controle Interno do Poder Executivo Federal, e
da outras providéncias.

° Dispde sobre a organizacdo da Presidéncia da Republica e dos Ministérios, e da outras
providéncias.
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Em abril de 1967, foi publicado naquele pais o Relatério Nora, que tinha como
foco a melhoria das relagcbes entre o Estado e as empresas estatais (enterprises

21 contendo quatro recomendacdes: (i) o reconhecimento as empresas

publiques)
publicas de uma verdadeira autonomia de gestdo; (ii) o incentivo a avaliacdo e a
compensacao das obrigacdes de servi¢o publico impostas as empresas publicas; (iii)

a melhoria da situacédo financeira das empresas publicas; (iv) a contratualizacdo das

relacdes entre o Estado e as empresas publicas®’.

A contratualizacdo do Estado com as sociedades por ele controladas é
considerada pelo Banco Mundial um dos pontos cruciais para a implementacao do
desempenho das empresas estatais. De acordo com a referida Instituicdo, a
melhoria da gestéo, e, por conseguinte, do desempenho de tais entidades, requer: i)
a definicdo de regras claras e mecanismos coativos, previstos em contratos, para
atuacdo das empresas estatais, bem assim o desenvolvimento de avaliacdes
transparentes e auditorias regulares e abrangentes; ii) a contratagcdo de gestores
publicos, com avaliagdo de resultados de forma precedente a renovagdo do

contrato®’?; iii) o aperfeicoamento de procedimentos de relatérios®’.

2"t pedro Paulo de Almeida Dutra elucida que o Relatdrio Nora dividiu as empresas estatais em dois

grupos: um, integrando as empresas publicas ou nacionais com forte vocacéo de servigo publico;

0 outro, composto por numerosas empresas do setor concorrencial, a respeito dos quais o Estado

observa uma atitude relativa neutralidade. “A diferenga €, pois, clara: o Estado intervém nas

empresas do setor concorrencial, em larga escala, por intermédio de sua funcdo de acionista,
enquanto as empresas nacionais cuja dominante € o servico conhecem sobretudo o peso do

Estado concessionario ou do Estado controlador.” (DUTRA, Pedro Paulo de Almeida. Op. cit., p.

140-141).

O desenvolvimento da contratualizacdo entre Estado e empresas publicas pode ser dividido em

quatro etapas: contratos de programa; contratos de empresa; contratos de plano e contratos de

objetivos. Sobre a evolugdo da contratualizacdo do Estado e empresas publicas na Franca e a

pertinéncia da elaboracdo de uma teoria geral dos contratos entre pessoas publicas naquele pais,

ver OLIVEIRA, Gustavo Henrique Justino de. Op. cit., p. 197 e ss.

23 A Russia é citada pelo Banco Mundial como exemplo de pais que implementou tal medida.

2" A Roménia, mediante contratos de gestdo, impds a obrigacdo de elaboracdo de relatérios
trimestrais sobre indicadores financeiros e investimentos para acionistas (PANNIER, Dominique
(Ed.). Op. cit., p. 15-16). Sobre a visdo do Banco Mundial quanto a contratualizagdo do Estado
com suas empresas, ver NELLIS, John. R. Op. cit;; e SHIRLEY, Mary M.; XU, Lixin Colin.
Corporate Governance of State-Owned Enterprises. In: China — Empirical effects of
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Na China, primeira economia de transicdo a introduzir o contrato de
desempenho?”, desde 1987 diversos contratos foram celebrados sob o Sistema de
Responsabilidade Contratual (Contract Responsibility System), concedendo aos
administradores maior autonomia sobre as operagfes das empresas estatais, em
contrapartida as metas de lucratividade. Em 1992, uma diretiva governamental
tornou possivel a ampliacdo dessa autonomia, incluindo a deliberacdo sobre

producdo, precos, investimentos, remuneracéo dos trabalhadores etc.?™®.

No Brasil, a contratualizacédo entre Estado e empresas publicas surgiu com o
Decreto n° 137/91, que veio instituir no ordenamento juridico péatrio o contrato de
gestdo, com o objetivo de promover a eficiéncia e a competitividade das empresas
estatais. Por intermédio desse instrumento, seriam estabelecidos compromissos
reciprocamente assumidos entre a Unido e a empresa, contendo clausulas
especificando, segundo o artigo 8° do referido Decreto: | — objetivos; Il — metas; Il —
indicadores de produtividade; IV — prazos para a consecucdo das metas
estabelecidas e para a vigéncia do contrato; V — critérios de avaliagdo de
desempenho; VI — condi¢des para revisao, renovacgdo, suspensao e resciséo; e VII —
penalidades aos administradores que descumprirem as resolugdes do Comité de

Controle das Empresas Estatais ou as clausulas contratuais.

Em 1998, com a EC n°19 e a introducdo do paragrafo 8° do artigo 37 da CF,

0 contrato de gestdo foi constitucionalizado no contexto da reforma do Estado,

performance contracts: evidence from China . Beijing: OECD, 2000. Disponivel em:
<http://mww.chinadinghui.com/bbs_rlzy 2003_03.pdf>. Acesso em: 5 dez. 2005).
2’5 pelos contratos de desempenho (performance contracts) a serem celebrados entre o governo e os
administradores publicos, aquele define os objetivos estratégicos, deixando a cargo destes a
deliberagdo sobre a forma como tais propésitos serdo atingidos. A expressdao contrato de
desempenho é aqui utilizada como um género no qual estdo incluidos os contratos de plano, os
contratos de programa, os contratos de desempenho, os memorandos de entendimentos,
indicadores de intencéo etc.).
PANNIER, Dominique (Ed.). Op. cit., p. 15. Sobre governanga corporativa das empresas estatais
na China, ver SHIRLEY, Mary M.; XU, Lixin Colin. Op. cit.
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iniciada em 1995%”". A idéia original da referida Emenda foi introduzir mecanismos
para a implementacdo da qualidade dos servicos publicos®’®. Perseguindo o
principio da eficiéncia e o controle de resultados, seu foco primordial ndo se esgota
na equacao menor custo — maior resultado, proprio do principio da economicidade,

mas envolve outros valores além da questao financeira.

No magistério de Gustavo Henrique Justino de Oliveira, esse instrumento
juridico retrata 0 moderno discurso do contrato, que permeia 0s mais recentes
processos de reforma administrativa: i) o florescimento da administracdo publica
consensual; e ii) a consequente mudanca do eixo do direito administrativo, que
passa a ser orientado pela légica da autoridade permanentemente flexionada pelo

consenso?’®,

Trata-se de nova forma de administrar, que valoriza as técnicas dialdgicas,
colocando em relevo as func¢des de interagcdo e negociacao, que, no terreno das
relacbes administracdo publica — administracdo publica, tem como teméatica
subjacente a prépria organizagdo administrativa . Isso significa que, no ambito das
entidades administrativas ou entre 6rgados administrativos, o contrato de gestdo tem

conteudo organizatério , objetivando atingir maiores niveis de eficiéncia no

" Uma vez gue o contrato de gestéo é disciplinado no direito brasileiro por leis esparsas (CF, artigo

37, paragrafo 8° Lei n°9.637/98, artigo 5° e ss; LRF, artigo 47), este instrumento apresenta
diferentes contornos.

278 Segundo o Plano Diretor da Reforma do Aparelho do Estado, “o modelo gerencial tornou-se
realidade no mundo desenvolvido quando, através da definicdo clara de objetivos para cada
unidade da administracdo, da descentralizacdo, da mudanca de estruturas organizacionais e da
adocdo de valores e de comportamentos modernos no interior do Estado, se revelou mais capaz
de promover o aumento da qualidade e da eficiéncia dos servigos sociais oferecidos pelo setor
publico. A reforma do aparelho do Estado no Brasil significara, fundamentalmente, a introducéo na
Administracdo Publica da cultura e das técnicas gerenciais modernas” (BRASIL. Ministério da
Administracdo Federal e da Reforma do Estado. Plano Diretor da Reforma do Aparelho do
Estado, cit.).

2" OLIVEIRA, Gustavo Henrique Justino de. Op. cit., p. 264.
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desempenho da fungdo administrativa, sobretudo sob o enfoque da coordenacgéo

administrativa®®°.

O Plano Diretor de Reforma do Aparelho do Estado alude, em diversas
passagens, ao contrato de gestdo como um instrumento de ligagdo entre o
denominado Nucleo Estratégico e os demais setores do Estado (setor de atividades
exclusivas, setor de servicos nao-exclusivos e setor de producdo para o mercado).
Visa imprimir a contratualizacdo das relagbes do Estado e, mais do que isso, a
contratualizacdo dos controles a cargo do Estado, tornando efetivamente possivel o
controle de resultados, uma das caracteristicas mais relevantes no contexto

281

gerencialista™", e a eficiéncia de gestdo. Neste sentido, a celebracédo do contrato de

gestédo significa, em ultima instancia, dar cumprimento aos preceitos constitucionais

estabelecidos nos artigos 37, caput, e 74, inciso 11°*,

Como est4 voltado para a melhor avaliagcdo do desempenho e o controle de
resultados, o contrato de gestédo vem prestigiar a atividade do planejamento no setor
publico, que se consubstancia numa das atividades primordiais do Estado neo-

liberal®®.

Gustavo Henrique Justino de Oliveira conceitua o contrato de gestdo como

280 OLIVEIRA, Gustavo Henrique Justino de. Op. cit., p. 269.

*8L |bid., p. 275-276.

282 «prt, 37. A Administracdo Publica direta e indireta de qualquer dos Poderes da Uni&o, dos Estados,
do Distrito Federal e dos Municipios obedecera aos principios de legalidade, impessoalidade,
moralidade, publicidade e eficiéncia e, também, ao seguinte: [...].

Art. 74. Os Poderes Legislativo, Executivo e Judiciario manterdo, de forma integrada, sistema de
controle interno com a finalidade de: [...] Il — comprovar a legalidade e avaliar os resultados,
guanto a eficacia e eficiéncia, da gestdo orcamentaria, financeira e patrimonial nos érgéos e
entidades da administracao federal, bem como da aplicacdo de recursos publicos por entidades de
direito privado;”

As fungBes de planejamento foram revigoradas com a edicdo da LRF, que tem o planejamento
como um de seus principais pilares. Segundo o artigo 1°, paragrafo 1° da Lei, “A responsabilidade
na gestdo fiscal pressupde a acdo planejada e transparente , em que se previnem riscos e
corrigem desvios capazes de afetar o equilibrio das contas publicas, mediante o cumprimento de
metas de resultados entre receitas e despesas e a obediéncia a limites e condi¢cdes no que tange
a renuncia de receita, geracao de despesas com pessoal, da seguridade social e outras, dividas
consolidada e mobiliaria, operacdes de crédito, inclusive por antecipacao de receita, concessédo de
garantia e inscricdo em Restos a Pagar” (grifo nosso).
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[...] um acordo administrativo organizatério, cuja funcdo é a difusao
da normatividade programética prevista no ordenamento pétrio
(programacao originaria), por intermédio da estipulacdo de uma
programagdo de metas de desempenho a serem cumpridas pelos
orgdos e entidades da Administracdo Publica (programacéo
derivada), com a conquista de determinados resultados.

No entanto, para que o contrato de gestdo possa efetivamente
cumprir com sua funcéo, a programacao das metas de desempenho
e estipulacdo de resultados a serem atingidos pela Administracao
Publica devem estar perfeitamente integradas com a realizacdo do
planejamento e a programacéo do orgamento do Estado. [...]

Nesse viés, o contrato de gestdo (i) formaliza e reforca os
compromissos legais de prestacdo de contas dos 6rgaos e entidades
da Administracdo Pdublica; (i) evidencia e concentra as
responsabilidades administrativas (prevista em lei) na figura de seus
administradores, afastando a diluicho de responsabilidades
funcionais, tdo comum no sistema administrativo brasileiro; (iii)
permite que haja negociacdo com relagdo as metas e aos resultados
a serem atingidos, induzindo a democratizagdo interna da
organizagdo administrativa, por meio de um processo de
horizontalizagdo das estruturas hierarquicas e (iv) torna
competéncias e responsabilidades dos agentes publicos mais
acessiveis e transparentes para 0s outros Poderes e para a
populacdo, configurando assim um instrumento de referéncia para o
exercicio do controle externo da Administracao Publica, ai incluido o
controle social a ser levado a efeito pela sociedade. ?**

O contrato de gestédo, no que tange a sua aplicacdo pelas empresas estatais,
traz inUmeras vantagens. Um de seus méritos é forcar a racionalizacdo dos
procedimentos nos dois poélos do processo. O Estado se vé forcado a definir
minimamente suas politicas setoriais e a construir corpos técnicos qualificativos para
a correspondente fiscalizagdo. Em contrapartida, a empresa, para gozar de certa
autonomia de gestdo nas atividades, obriga-se a atender os objetivos e metas

fixados no contrato®®,

Além de valorizar o ponto de vista dos usuérios, induz a austeridade na
gestdo dos recursos e ao aumento da produtividade, e obriga a adocdo de
indicadores de desempenho, tornando efetivo o controle do acionista majoritario

sobre o desempenho gerencial e favorecendo a continuidade administrativa.

24 OLIVEIRA, Gustavo Henrique Justino de. Op. cit., p. 292.
282 MARTINS, Adriana Vassallo. Op. cit., p. 10.
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Ao explicitar as metas de politicas publicas, comprometendo ambas as partes,
0 contrato de gestdo alia a politica macroecondbmica do governo a acdo
microecondmica da empresa, servindo de “veiculo ou interlocucdo para que a
empresa participe do projeto estratégico do governo na condicdo de agente que

defende seus interesses microeconémicos”2e.

Considerando que o contrato de gestdo é assentado em bases previamente
negociadas entre a entidade controladora e suas empresas, visando o aumento de
eficiéncia e de transparéncia na gestdo das empresas estatais, pode servir de
instrumento de individualizacdo do tratamento de empresas estatais, nhum regime
diferenciado, o que vem atender, inclusive, as diretrizes de governanca corporativa

fixadas para tais entidades®’.

A autonomia implica necessariamente a prerrogativa de criar o direito de auto-
regular-se, buscando um espaco de liberdade com relacdo ao outro®®. Significa
dizer que, conforme o desempenho alcancado pelas empresas estatais, o contrato
de gestdo podera prever a liberagcdo de controles administrativos, sujeitando tais

entidades aos controles de mercado, incrementando, assim, a sua competitividade.

286MARTINS, Adriana Vassallo. Op. cit., p. 11.

%" Em Portugal, o Programa do XVII Governo Constitucional, iniciado em 2005, prevé que, quanto as
empresas do Setor Empresarial do Estado (SEE) ndo abertas ao mercado, o Estado devera
integrar, com os devidos ajustamentos, as regras de governanca corporativa aplicadas as
sociedades cotadas no mercado regulamentado. “O Estado devera também, como acionista,
fomentar uma relagéo contratualizada com a administracao dessas empresas, através da definicao
clara das responsabilidades assumidas pelo accionista e pela administracdo, abstendo-se de se
imiscuir na gestdo corrente. Desta forma, as administracbes dispordo de um quadro claro de
referéncia para a gestdo das empresas, sendo possivel uma efectiva responsabilizagdo dos
administradores quanto ao sucesso ou insucesso da sua acdo.” (PORTUGAL. [Informacdes].
Disponivel em:
<http://mww.portugal.gov.pt/portal/pt/governos/governos_constitucionais/gcl7/documentos/doc_pr
ograma_governo_17.htm>. Acesso em: 3 jan. 2006).

O artigo 26 do DL n° 200/67 estabelece: “no que se refere a Administracdo Indireta, a supervisao
ministerial visara a assegurar, essencialmente: | — A realizacéo dos objetivos fixados nos atos de
constituicdo da entidade. Il — A harmonia com a politica e a programacéo do Governo no setor de
atuacdo da entidade. lll — A eficiéncia administrativa. IV — A autonomia administrativa,
operacional e financeira da entidade ” (grifos nossos).
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A importancia dessa forma de negociacdo consiste no respeito as duas

7z

l6gicas vivenciadas pela empresa estatal, isto € a necessidade de estarem

comprometidas: (i) com os objetivos fixados pelo Estado; e (i) com o

desenvolvimento eficiente da atividade empresarial e a consequente valorizagcéo do

capital.

Abordando as espécies de controle, Luiz Carlos Bresser Pereira esclarece

gue, a principio, devem ser adotados mecanismos de controle mais genéricos, mais

difusos, mais automaticos.

Por isso, 0 mercado é o melhor dos mecanismos de controle, uma
vez que por meio da concorréncia obtém-se, em principio, 0s
melhores resultados com 0s menores custos e sem a necessidade
do uso do poder, seja ele exercido democratica ou hierarquicamente.
Por isso, a regra geral é que, sempre que for possivel, 0 mercado
devera ser escolhido como mecanismo de controle.?®

A diferenciacdo de regime juridico e a consequente liberacdo de controles

estariam condicionadas a melhoria do desempenho das atividades e a otimizacdo

dos resultados a serem alcancados pelas empresas estatais.

289

PEREIRA, Luiz Carlos Bresser. Reforma do Estado para a cidadania: a reforma gerenc ial
brasileira na perspectiva internacional . S&o Paulo / Brasilia: Ed. 34 / ENAP, 1998, p. 140.
Evidentemente, o controle de mercado ha muito deixou de ser visto como panacéia para todos os
males, ndo apenas em razdo das eventuais imperfeicdes e existéncia de externalidades positivas,
mas, sobretudo, porque ha outros valores, além do econdmico, que precisam ser considerados.
Além disso, ainda que de forma excepcional, é possivel que, do ponto de vista econémico, a ndo-
concorréncia seja mais eficiente do que a competicdo entre agentes. E o que ocorre com relagéo
aos monopolios naturais, como a distribuicdo de eletricidade ou de 4gua numa cidade. Todavia,
ainda neste caso, a concorréncia possivel é tida como paradigma, sendo criados mecanismos que
possam ensejar a competitividade, como forma de tutela do consumidor, na medida em que a
concorréncia induz a uma distribuicdo de recursos a precos mais baixos. Neste sentido foi
desenvolvido o livre acesso , que consiste na obrigacdo de o proprietario de redes de
interconexdo entre fornecedor e consumidor (telefonia, energia elétrica, gas etc.) dar acesso a
outros prestadores de servigos que com ele irdo competir, evitando o risco de duplicacdo de infra-
estrutura. Essa obrigacdo, no entanto, apenas se coloca quando: a) haja capacidade ociosa da
rede; b) sua utilizacdo seja viadvel do ponto de vista técnico; ¢) ndo haja sacrificio do direito do
proprietério na sua utilizagao.
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O ja citado contrato de gestdo celebrado entre Unido e a CVRD vigorou de

junho de 1992 até dezembro de 1993, quando foi celebrado novo ajuste, que teve

vigéncia até dezembro de 1996°%.

O Decreto de 10 de junho de 1992**, que disp&e sobre o referido contrato de
gestdo, mencionava no artigo 2°, que a CVRD, ap0s a celebracdo do contrato de
gestao, ficaria sujeita, no @&mbito do Poder Executivo, exclusivamente as normas de
controle interno e supervisdo ministerial estabelecidas no Decreto e no contrato
celebrado. O artigo 3° dispunha que o contrato de gestdo visaria incrementar a
eficiéncia e a competitividade, assegurando maior autonomia administrativa, tendo

ainda como objetivos:

| — eliminar os fatores restritivos a flexibilidade da agédo administrativa
e empresarial da CVRD, com vista a alcancar seus objetivos
estratégicos;

Il — atingir metas e resultados especificos, fixados periodicamente e
aferidos, por meio de indicadores, sistematica e conjuntamente pela
Unido e a CVRD;

Il — contribuir para 0 cumprimento de obrigacées assumidas pela
CVRD em compromissos nacionais e internacionais, de modo a
preservar a credibilidade da empresa junto aos mercados, clientes e
associados;

IV — consolidar o perfil da CVRD como empresa diversificada e
competitiva, de ambito internacional, de recursos naturais, industrias
e servicos correlatos.*?

J& o contrato de gestdo firmado com a Petrobras, também ja mencionado,

vigorou até 1997. O Decreto n°1.050, de 27 de janeiro de 1994%*% dispde sobre o

% gobre a experiéncia da CVRD, ver MARTINS, Adriana Vassallo. Op. cit. A CVRD veio a ser
privatizada em 06 de maio de 1997 (BRASIL. Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestao.
Departamento de Coordenacéo e Controle das Empresas Estatais. [Informagdes]. Disponivel em:
<http://mww.planejamento.gov.br/controle_estatais/conteudo/perfil/lempresas_privatizadas.htm>.
Acesso em: 5 jan. 2006).

BRASIL. Decreto de 10 de junho de 1992 . Disp8e sobre o contrato de gestéo para a Companhia
Vale do Rio Doce e suas controladas. Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/>. Acesso em: 26
out. 2004.

2% Ibid.
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contrato de gestao para as empresas do grupo, determinando, em seu artigo 4°, que
o referido instrumento devera conter, sem prejuizo de outras especificas, as

clausulas relacionadas no artigo 8° do Decreto n°1 37/91.

Conforme o artigo 3°do referido Decreto, o contrat o individual de gestéo a ser
firmado com a Petrobras visara aumentar a eficiéncia e incrementar a
competitividade, assegurando-lhe maior autonomia de gestdo administrativa e
empresarial, dentro do regime juridico préprio das empresas privadas, conforme
preceituado no artigo 173, paragrafo 1° da CF, e tera como objetivos: | — eliminar
fatores restritivos a flexibilidade da acdo administrativa e empresarial da Petrobras,
com vistas a alcancar seus objetivos estratégicos®*; Il — atingir metas e resultados
especificos, fixados periodicamente e aferidos, conjuntamente pela Unido e a
Petrobras, por meio de indicadores e sisteméatica de avaliagdo; Il — contribuir para o
cumprimento de obrigagcbes assumidas pela Petrobras em compromissos
internacionais e no Pais para assegurar o abastecimento do mercado nacional de
petréleo, gas natural e derivados, de modo a consolidar a credibilidade da empresa
junto aos mercados e as comunidades onde atua, clientes, acionistas empregados e

a sociedade; IV — consolidar a atuacdo da Petrobras como empresa integrada de

petréleo e competitiva no &mbito internacional.

298 BRASIL. Decreto n°1.050, de 27 de janeiro de 1994 . Dispde sobre o contrato de gestdo para a
Petroleo S.A. (Petrobras) e suas subsidiarias. Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/>.
Acesso em: 26 out. 2004.

%4 No gue diz respeito a harmonizacado dos procedimentos referentes aos contratos de gestdo com o
regime juridico-constitucional da Administracdo Publica, o Plenario do Tribunal de Contas da
Unido firmou entendimento de carater normativo no sentido de que “a sistematica de
relacionamento entre empresas estatais e a administracdo central, sob o regime de CONTRATO
DE GESTAO, consoante previsto no Decreto n° 137/91 e em regulamentos especificos, nédo
desobriga essas entidades governamentais do cumprimento de preceitos constitucionais e legais
pertinentes as espécies [...]", como, por exemplo, a observancia do procedimento licitatorio e do
concurso publico para suas contratagdes, os limites remuneratorios etc. (BRASIL. Tribunal de
Contas da Unido. Plenério. Decisédo n® 20/1994 . DOU 17 fev. 1994, p. 2.341. Disponivel em:
<http://mww.tcu.gov.br>. Acesso em: 26 set. 2005).
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Previam, em ambos 0s casos, 0s respectivos decretos a isengdo de
autorizacdo prévia para a pratica de certos atos de gestao, conforme orientacdo ja
expressa no Decreto n° 137/91 (artigo 8°, paragrafo 3° c/c artigo 3°, inciso Il). Tais
atos de gestdo incluiam fixacdo de precos e tarifas publicas, despesas de pessoal,
contratacdo de operacbes de crédito ou de arrendamento mercantil, inclusive

refinanciamento, dentre outros assuntos afetos a politica econdmica®®”.

Em ambito estadual, o Rio Grande do Sul editou o Decreto n°® 36.749, em 25
de junho de 1996, com o intuito de estabelecer critérios para a concessdo de

autonomia de gestéo administrativa as entidades submetidas a contrato de gestéo.

O artigo 1° do referido Decreto determina que as empresas estatais estaduais
cujas atividades foram ou vierem a ser submetidas a contrato de gestdo com o
Estado ficam dispensadas de prévia autorizacdo do Poder Executivo para a pratica
dos atos de gestdo administrativa e empresarial, mas essa dispensa fica
condicionada ao atingimento de, no minimo, 90% (noventa por cento) da meta

estabelecida para cada indicador pactuado nos Contratos®®.

2% Sobre a questdo, dispunha o artigo 5° do Decreto n° 1.050/94 da seguinte forma: “Ressalvados os

casos previstos em lei e os termos do contrato individual de gestdo, ndo dependera de autorizagéo
prévia do Poder Executivo a pratica, pela PETROBRAS, dos seguintes atos de gestdo
administrativa e empresarial: | — sele¢cdo, admisséo, remunera¢do, promogdo e desenvolvimento
de pessoal, bem como a pratica de todos os demais atos proprios de gestdo de recursos
humanos; Il — negociacdo e celebracdo de acordos coletivos de trabalho, de natureza econémica
ou juridica, bem como sua defesa ou postulacéo judicial por meios préprios; Il — realizacéo de
viagens ao exterior de administradores e empregados; IV — contratacdo e renovacéo de operacdes
de crédito de quaisquer espécies com instituicdes financeiras e com fornecedores de bens e
servigos, nacionais e internacionais, inclusive arrendamento mercantil, bem como a emissdo de
obrigacdes e de quaisquer outros titulos nos mercados nacional e internacional, observados os
limites de endividamento fixados pelo Senado Federal; V — contratacdo e renovacdo de operacdes
de empréstimos e financiamentos, titulos descontados, adiantamentos, arrendamento mercantil e
garantias de qualquer natureza, realizadas pelas instituicbes financeiras e sociedades de
arrendamento mercantil; VI — elaboragéo, execucéo e revisdo do planejamento e dos respectivos
orcamentos, em consonancia com as orientacdes gerais do planejamento federal” (BRASIL. TCU.
Deciséo n° 20/1994 , cit.).

O referido Decreto prevé que ndo apenas as metas, mas também os atos de gestdo administrativa
e empresarial serdo previstos no contrato de gestao.

296
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A maior autonomia a ser atribuida as entidades que observem suas metas
deveria versar principalmente sobre orgamento e finangas, mormente considerando
gue as empresas estatais aptas a atingir os resultados almejados seriam as nao-
dependentes de recursos publicos para sua subsisténcia. E importante notar que,
em ambito federal, os contratos de gestdo foram celebrados com empresas estatais

gue se encontravam nessa situacao.

Como ja mencionado, a partir da revogacdo operada pelo Decreto n°
3.735/01, deixaram de existir no ordenamento juridico pétrio regras especificas
visando a disciplina dos contratos de gestao a serem celebrados com entre a Uniao

Federal e suas empresas.

O fato é que a experiéncia brasileira com o contrato de gestdo foi
insignificante, ndo tendo sido esse instrumento utilizado em toda a sua
potencialidade, principalmente pelo fato de o Estado néo ter feito da experiéncia de
contratualizacdo um veiculo para integrar seu plano estratégico ao planejamento
microecondmico das empresas. Compromissos assumidos deixaram de ser
observados, havendo resisténcia de diversos 6rgdos governamentais, integrantes da
estrutura de controle das empresas estatais, em aceitar sua perda de poder politico

em prol de um controle mais eficaz, voltado para os resultados das empresas.
Observa Gustavo Henrique Justino de Oliveira:

A experiéncia federal envolvendo contratos de gestdo e empresas
estatais é de dificil avaliacdo, uma vez que (i) foram firmados
unicamente com duas estatais, (i) o Programa Nacional de
Desestatizagdo promoveu a privatizacdo de diversas empresas,
provavelmente tendo constituido um dos motivos para a solugéo de
continuidade dessa experiéncia e (iii) nao houve uma opcéo politica
dos ultimos governos em revigorar os vinculos relacionais e de
controle com as estatais remanescentes por meio de contrato de
gestao.

Contudo, essas constatacbes ndo tém o conddo de afastar a
importancia que o contrato de gestdo pode vir a ocupar no contexto
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ora enfocado, pois tais acordos administrativos organizatérios
(contrato de gestao internos ou enddgenos) tém por finalidade
primordial disciplinar as relacdes do Estado com seus Orgdos e
entidades, a partir de bases previamente negociadas, visando ao
aumento de eficiéncia e da transparéncia da gestdo dessas
entidades. '

Ultrapassado o momento de reformas liberais, cujo apice se deu com o
processo de privatizacéo intensiva, foi reduzido o niumero de empresas estatais, mas
ndo sua importancia para a economia e o desenvolvimento do Pais. Em grande
parte, os investimentos realizados pelas entidades federativas sao feitos por
intermédio de suas empresas®®, o que inclui as grandes obras, os grandes servicos

e aquilo que tem significado, peso e importancia para a administracéo publica .

Caio Tacito, corroborando esta assertiva, afirma que parte substancial da
Unido transcende aos or¢camentos publicos, nos quais apenas apontam, como sinais

visiveis de icebergs, as dotacdes globais de receita e despesa®®”.

Se é certo que, apo6s os intensos debates a respeito do tamanho do Estado,
ainda existe campo de atuacdo para as empresas estatais, caberd ao Governo, as
suas empresas e a sociedade refletirem em que bases as empresas permanecerao
sob o dominio publico e qual o papel a ser por elas cumprido para observar a

estratégia de crescimento e desenvolvimento do Pais.

T OLIVEIRA, Gustavo Henrique Justino de. Op. cit., p. 374-375.

2% Em setembro 1981, o cadastramento editado pela Secretaria de Controle das Empresas Estatais
(SEST) contemplava 360 pessoas juridicas sob a forma societaria de primeiro grau ou como
subsidiarias, nas quais prevalece o capital publico.

TACITO, Caio. Os Tribunais de Contas e o controle das empresas estatais. Revista de Direito

Administrativo . Rio de Janeiro: Fundacéo Getulio Vargas, n. 148, p. 5, abr./jun. 1982. Conforme
publicacdo do Ministério do Planejamento, o montante de investimentos previstos pelas empresas
estatais federais foi de R$ 32,8 bilhdes, representando, com relacdo aos investimentos no pais,
uma tendéncia de crescimento da ordem de 15%. As previsfes de investimentos levam em conta
a efetiva capacidade de geragéo de recursos de cada empresa estatal federal, o que significa um
passo seguro com relagdo as metas de ajuste fiscal. O volume previsto de investimentos nao
anula o compromisso da meta de superavit primario de 0.70% do PIB (R$ 12,2 bilhdes), revelando
0 grau de capitalizagdo em que se encontram as empresas (BRASIL. Ministério do Planejamento,
Orcamento e Gestdo. Departamento de Coordenagdo e Controle das Empresas Estatais.
Orcamento de investimentos das empresas estatais fe  derais. Disponivel em:
<http://mww.planejamento.gov.br/arquivos_down/sof/orcamento_2004/Nota_imprensa_estatais_Ol
_2004.pdf>. Acesso em: 26 set. 2005).

299
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2.4 CONCLUSOES PARCIAIS

bY

As empresas estatais correspondem a intervencdo do Estado na ordem
econbmica, devendo ser observados o0s principios da abstencdo e da
subsidiariedade. Quer dizer que o Estado somente pode intervir por essa via se a

atividade econ6mica nao for prestada pela iniciativa privada.

N&o obstante as empresas estatais poderem perseguir o lucro, principalmente
se houver participagdo de investidores privados, sua finalidade é o atendimento de
interesse publico qualificado na lei que autorizou sua criacdo. S&do, portanto,

instrumentos de acédo estatal voltados para a realizacao de politicas publicas.

O regime de direito privado ndo pde em duvida o fato de as empresas estatais
terem carater instrumental, uma vez que o regime juridico estéa relacionado a forma
gue assumem tais entidades, permanecendo incélumes as finalidades para as quais

foram criadas. S&o veiculo econdémico para a obten¢éo de propdsitos sociopoliticos.

Ocorre que, muitas vezes, tais entidades séo instadas a perseguir propdsitos
diversos daqueles previstos inicialmente quando de sua criagdo, tais como a
diminuicdo dos desequilibrios regionais, o desenvolvimento de esfor¢co tecnoldgico
para a obtencdo da autonomia do Pais, a captagdo de recursos externos, o
atingimento de metas de superavit primario. A busca desses objetivos muitas vezes
se faz com a imposicao de pesados Onus que ndo precisariam ser assumidos se
fosse observada a finalidade precipua dessas empresas. Além disso, hem sempre

as estatais sao o instrumento mais adequado para a consecucao desses objetivos.

A utilizacdo das empresas estatais para fins diversos dos estabelecidos

compromete o resultado almejado, dificulta ou impossibilita a analise da sua
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eficiéncia e mascara a incompeténcia de administragbes, contribuindo para a

deterioracdo do setor publico empresarial.

A atuacao do Estado empresario sera ilegitima se as empresas estatais forem
utilizadas de forma aleatéria, com respaldo em razdes de politicas de governo de
curto prazo; reafirma-se, por isso, a importancia da definicdo de objetivos claros e

bem definidos.

Desta forma, o planejamento tem relevante funcdo na legitimacdo das
empresas estatais, pois a definicdo de sua funcdo social sera feita pelo Plano de
Desenvolvimento Nacional, resolvendo o eterno dilema sobre o papel dessas
entidades. O plano conduzird a coeréncia, dotando a politica econ6mica estatal de
racionalidade, além de explicitar eventuais incompatibilidades com os objetivos
definidos pelas administracdes publicas setoriais. Ademais, mitigar o risco de
ingeréncias politicas indevidas vem ao encontro dos principios de governanca

corporativa a serem observados pelas empresas estatais.

A governanga corporativa representa um modelo juridico, constituido por um
conjunto de instrumentos publicos e privados, que objetiva minimizar conflitos entre
os diversos atores da vida empresarial (acionista/cotista, Conselho de
Administracéo, Diretoria, Auditoria Independente e Conselho Fiscal). Ao ampliar os
direitos dos acionistas e melhorar a qualidade das informacfes prestadas pelas
empresas, eleva o potencial de valorizagdo dos ativos, e, conseguentemente, 0
retorno para os acionistas. Além disso, a governanga corporativa esta inserida no
debate sobre a funcédo social da empresa, de modo que, mediante uma visédo
interdisciplinar, deve ter como foco outros grupos de interesses, além dos

cotistas/acionistas que investem o seu capital, tais como os trabalhadores (que
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despendem sua forca de trabalho), os consumidores e o publico em geral (que, de

algum modo, séao afetados pelo desenvolvimento da atividade).

No setor publico empresarial, a governancga corporativa constitui um desafio e
importante elemento para a reforma das empresas estatais, sobretudo nas
economias em transi¢cdo, nas quais o controle sobre condutas ndo € adequadamente
desenvolvido e a reforma das estatais € fundamental para as transformacdes

estruturais.

Diversos organismos internacionais vém desenvolvendo estudos sobre
governanga corporativa nas empresas estatais, considerada fundamental para a
melhoria da gestdo e da transparéncia das relagcbes entre o Estado e suas

empresas.

Aqui se acolhe a orientacdo do Banco Mundial para a atual reforma das
empresas estatais, que contém cinco dimensdes: 0 processo de corporatizacao, a
escolha de representante do Estado para o exercicio do poder de controle, a
melhoria na gestdo, o papel dos administradores e a implementacédo dos contratos

de desempenho e gestéo.

Também sao acolhidas as orientagbes da OCDE, que, por sua vez,
desenvolveu uma lista de principios de governanca corporativa a serem observados
especificamente pelas empresas estatais e por todas as empresas das quais 0
Estado participe, a fim de aprimorar o ambiente institucional que cerca tais

entidades.

O processo de abertura de capital das estatais como parte integrante da

estratégia de corporitizacdo das estatais poderia ser visto como uma alternativa a
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privatizacdo, ensejando melhoria da gestdo empresarial a longo prazo, pois

minimizaria a suscetibilidade dessas entidades as mudancas de governo.

Além disso, também do ponto de vista societario, é primordial a definicdo dos
objetivos da empresa estatal de forma consistente, evitando distor¢cdes de mercado
e proporcionando entendimento preciso sobre as prioridades do Estado enquanto

acionista e sobre seus compromissos a longo prazo.

Uma vez definido de forma clara e precisa o escopo das empresas estatais,
reduz-se o fendmeno de politizacdo indevida das empresas estatais, tornando-se

elas efetivos instrumentos técnicos de execucao de politicas publicas.

Os oOrgdos da sociedade devem exercem suas competéncias de forma
profissional e independente, o que significa que ndo podem estar orientados por

politicas publicas diversas daquelas definidas como propésitos da sociedade.

Por outro lado, a fim da uniformizar a atuacdo do Estado como acionista, é
importante que as empresas estatais estejam submetidas a mesma estrutura de
controle, sem prejuizo da existéncia de controles setoriais, em face da vinculagdo

das empresas estatais a metas especificas de politica econémica.

As boas praticas de governanca corporativa das estatais requerem, ainda,
gue o relacionamento do acionista estatal com outras entidades e 6rgdos da
administracao publica seja nitidamente definido, esclarecendo-se o papel de cada

um dos diversos corpos estatais frente as sociedades do Estado.

Devem as empresas estatais gozar de certa autonomia para a préatica de atos
de gestdo, principalmente com relacdo aquelas que atuam em mercados
competitivos. Por outro lado, cabe ao Estado utilizar-se dos instrumentos previstos

pela legislagdo societaria para orientar a atuagdo das empresas estatais, como, por
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exemplo, o exercicio do direito de voto, imiscuindo-se das func¢des publicas para a

conducao da vida empresarial.

No decorrer do processo de evolucdo das sociedades do Estado, surgiram
diversos mecanismos de controle, a principio meramente setoriais, como a

supervisao ministerial e a ampliacao de controles externos.

Apo6s diversas alteracOes legislativas, verifica-se em ambito federal uma
tendéncia de centralizacdo do controle das empresas estatais pelo Ministério do
Planejamento, ndo obstante permanecam validos os controles setoriais praticados

pelos Ministérios a que cada estatal esta vinculada.

A contratualizacdo do Estado com as sociedades por ele controladas é
reputada um ponto crucial para a implementacdo do desempenho das empresas
estatais com aprimoramento para o0 ambiente institucional, espelhando o
florescimento da administracdo publica consensual e a mudanca do eixo do direito
administrativo, que passa a ser orientado pela autoridade permanentemente
flexionada pelo consenso. As fungdes de interacdo e negociacao sao privilegiadas,
adquirindo tais contratos, no ambito das relagdes internas da administracdo publica,

um conteudo organizatério, visando maiores niveis de eficiéncia.

Introduzido no ordenamento juridico patrio pelo Decreto n® 137/91, para
disciplinar as relacdes entre o Estado e suas sociedades, e posteriormente
constitucionalizado pela EC n°® 19/98, o contrato de gestdo apresenta inumeras
vantagens do ponto de vista da eficiéncia das empresas estatais e da transparéncia
das relacbes com o Estado. Em primeiro lugar, forca a racionalizagdo de
procedimentos nos dois pélos, de modo que o Estado é instado a definir suas

politicas e aprimorar mecanismos de fiscaliza¢do, enquanto as empresas se véem
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comprometidas a atender os objetivos e metas fixados no contrato, em contrapartida

ao ganho de maior autonomia.

Desta maneira, a acdo microecondmica da empresa é ajustada a politica
macroecondmica do governo, minimizando o risco de desvio de finalidade e,
consequentemente, obtendo ganhos para a legitimidade do setor pubico

empresarial.

Pautado em bases previamente negociadas, o contrato de gestao pode servir
a individualizacéo do tratamento de empresas estatais num regime diferenciado, em
consonancia com os principios de governanca corporativa definidos para tais
entidades. Ademais, o contrato de gestdo vem conciliar a necessidade de as
empresas estatais se ajustarem aos objetivos definidos pelo Estado de forma clara e

transparente, com o desenvolvimento eficiente da atividade empresarial.

No Brasil, até o presente momento ainda nédo foi conferida a contratualizacéo
do Estado com as sociedades integrantes da Administracdo Indireta a devida
importancia, a despeito de, ultrapassado o momento das reformas liberais, ser
necessario que o Estado exerca seu poder de maneira eficiente, praticando o

controle de resultados, condizente com a administracdo publica gerencial.

A legitimidade do setor publico empresarial depende de reformulacdo das
relacbes do Estado com as sociedades por ele controladas, que devem estar
assentadas em bases transparentes, de modo a evitar que tais entidades sejam
utilizadas para o atendimento do interesse publico secundario, algumas vezes de

legalidade questionavel.

Possibilitando-se que as empresas estatais atuem com maior eficiéncia, sera

observada a sua fun¢éo social e atingido o interesse publico para o qual elas foram
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criadas, reconduzindo essas empresas ao lugar de destaque que devem ocupar na

economia e no desenvolvimento do Pais.
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3 OS INVESTIMENTOS DAS EMPRESAS ESTATAIS

Num contexto de declinio de investimentos ao longo dos anos, € importante

analisar-se de que forma as empresas estatais podem contribuir para a reverséo

desse quadro®®, favorecendo o desenvolvimento econdmico no Pais.

3.1 AEVOLUCAO DOS INVESTIMENTOS DAS EMPRESAS ESTATAIS

Entre 1965 e 1975, quando se implementou significativa autonomia das

empresas estatais e, por conseguinte, o declinio das ingeréncias politicamente

inspiradas, cresceram em importancia as disciplinas impostas pelo mercado,

voltando-se os administradores das estatais para a eficiéncia gerencial®®’. Nesse

300

301

Segundo noticia veiculada em O Estado de Séo Paulo , previa-se, para 2005, um aumento de
investimento das empresas estatais da ordem de 47%, assumindo essas entidades uma posi¢ao
estratégica, diante da falta de dinheiro publico para investimentos e do atraso na aprovacéao de
projetos importantes que ajudariam a suprir essa caréncia, com aplicagédo de recursos privados em
areas prioritéarias (D’AMORIM, Sheila. Estatais suprem falta de investimento. O Estado de Sao
Paulo. S&o Paulo, 8 nov. 2004. Disponivel em: <http://clipping.planejamento.gov.br/
Noticias.asp?NOTCod=161069>. Acesso em: 6 fev. 2005). Ao que parece, essa estimativa acabou
ndo se realizando, tendo ocorrido atraso nos investimentos das empresas estatais, o que
contribuiu para que o setor publico realizasse um aperto fiscal recorde no primeiro semestre de
2005 (SOUSA, Vivaldo de; CRUZ, Ney Hayashi. Estatais ndo investem e elevam o aperto fiscal.
Folha de Séo Paulo . Séo Paulo, 5 ago. 2005. Disponivel em:
<http://www.saraivajur.com.br/noticiasDetalhe.cfm?Sequencia=71712>. Acesso em: 6 jan. 2006).

TREBAT, Thomas J. Uma avaliagdo do desempenho econémico de grandes empresas estatais no
Brasil: 1965/1970. Pesquisa e Planejamento Econdmico . Rio de Janeiro: IPEA, v. 10, n. 3, dez.
1980, p. 816-817. O autor indica trés fatores para o aumento da autonomia das empresas estatais
no periodo: a) a melhoria do status e vantagens da classe tecnocratica que atraiu um grupo mais
competente e ambicioso de administradores; b) a diminuicAo da dependéncia financeira em
relacéo ao governo a medida que o rapido crescimento do mercado dava origem ao melhoramento
dos niveis de lucro; c) a complexizagao crescente das opera¢des das numerosas estatais, com
rapida criacdo de subsidiarias € 0 emprego de joint ventures, tornando muito mais complexo o
trabalho de supervisdo dos Ministérios. Observa, ainda, o autor, que “a vantagem potencial desse
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periodo, a parcela de investimento das empresas estatais no PIB, cerca de 14% em

1949, subiu para uma média de 25%°*%.

Com relagdo a origem das aplicacdes em investimentos do setor publico, a
parcela de formacdo de capital contribuida pelas empresas estatais expandiu-se de
3% em 1949 para 20% em 1975. Em contrapartida, a parcela na formacao de capital
do Governo propriamente dito (administracdo central) declinou de 31% em 1949

para 16,5% em 1975°%,

Quando a participacdo das empresas estatais € comparada a parcela da
producdo da producdo nacional obtida, revela-se que, no periodo 1949-1975, a
relacdo entre investimento das empresas estatais/investimento das empresas
privadas elevou-se de 5 para 33%. A despeito desse fato, as empresas estatais, via
de regra, ndo atuaram como pontos de estrangulamento para o crescimento; pelo
contrario, induziram o crescimento do setor privado e a expansao da estrutura

industrial do Brasil®®.

J& no periodo 1980-1994, é possivel identificar trés fases distintas. No triénio
1980-1982, os investimentos das estatais federais foram, em média, de quase 5%
do PIB, o que refletia os esforgos associados aos projetos do Il Programa Nacional
de Desestatizacdo. A partir de 1983 e até o final da década de 80, o investimento
caiu de forma praticamente ininterrupta, com um pequeno salto em 1987, revertido

logo apods, até o patamar de 2% do PIB%®. J& nos primeiros anos da década de 90,

progresso institucional € o aumento da flexibilidade empresarial, embora com o prejuizo potencial
de que se mostrem menos contidas para agir em nome do interesse publico mais amplo quando
surgem conflitos entre os objetivos econdmicos e sociais da empresa” (TREBAT, Thomas J. Op.

- cit., p. 819).
Loc. cit.

%% |hid., p. 822.

%% |bid., p. 825-826.

%% Os investimentos das empresas estatais estiveram, historicamente, concentrados em um reduzido
namero de empresas. Nos anos 80, os grupos Petrobras, Telebras, Vale do Rio Doce, Eletrobras,
RFFSA e Siderbras responderam por mais de 80% dos investimentos (OLIVEIRA, José Carlos;
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houve oscilacdes em torno desse nivel, que atingiu a média de 2,1% durante o
triénio 1991-1994%%®. Cabe notar, no entanto, que, com 0 avanco da privatizacéo é

natural a reducgéo de investimentos com relagao ao PIB.

N&o obstante a privatizacdo de alguns setores e sociedades, o setor produtivo
estatal por muito tempo continuarq apresentando na economia brasileira enorme

307

densidade™’, ndo apenas como “comprador’, mas, sobretudo, como investidor e

como polo gerador de capacitacdo tecnoldgica®®.

Por outro lado, constata-se que o potencial de arrecadacéo por parte da
Unido, em razao das privatizagbes, embora da ordem de grandeza de dezenas de
bilhdes de dolares, € muito inferior ao valor patrimonial total das empresas estatais,

demonstrando a baixa rentabilidade dessas entidades no periodo®®.

O setor produtivo estatal teve uma rentabilidade média negativa de 2,5% do

capital, no periodo 1981-1994, embora os principais grupos — CVRD, Eletrobras,

TACCA JUNIOR, Luiz; SILVA, Paulo Fontenelle e. Aspectos do financiamento das empresas
estatais no Brasii . Rio de Janeiro: IPEA, jan. 1995. Disponivel em:
<http://mww.planejamento.gov.br/controle_estatais/conteudo/perfil/lempresas_privatizadas.htm>.
Acesso em: 7 jan. 2005. p. 11). Das sociedades listadas, foram privatizadas a TELEBRAS, em 29
de julho de 1998, e a CVRD, em 6 de maio de 1997 (lbid.).

GIAMBIAGI, Fabio; PINHEIRO, Armando Castelar. Lucratividade, dividendos e investimentos

da empresas estatais: uma contribuicdo para o debat e sobre a privatizacdo no Brasil . Texto
para Discussédo n°34. Rio de Janeiro: BNDES, 1996, p. 13.

O European Centre of Enterprises with Public Participation and of Enterprises of General Economic
Interest publicou no seu website um documento contendo dados n&o-oficiais referentes ao impacto
das sociedades com capital publico na economia dos paises europeus (EUROPEAN CENTRE OF
ENTERPRISES WITH PUBLIC PARTICIPATION AND OF ENTERPRISES OF GENERAL
ECONOMIC INTEREST. The development of enterprises of public participat ion and of
general economic interest in Europe since 1996 . Disponivel em:
<http://mww.ceep.org/statistics/StatEUsumEn.doc>. Acesso em: 3 jan. 2006).

FURTADO, André (Coord.). Capacitagdo tecnolégica, competitividade e politica industrial:
uma abordagem setorial e por empresas lideres . Texto para Discussdo n°348. Rio de Janeiro:
IPEA, set. 1994, p. 95. Disponivel em:
<http://mww.dominiopublico.gov.br/download/texto/td_0348.pdf>. Acesso em: 24 out. 2005.
GIAMBIAGI, Fabio; PINHEIRO, Armando Castelar. Op. cit., p. 17. Concluem os autores: “quando
se compara a rentabilidade média de 0,4% do capital aplicado pela Unido com aquela que se
poderia esperar de uma empresa em circunstancias ‘normais’ de, por exemplo, 6% ao ano — que é
a taxa de juros basicos da economia, associada ao rendimento da poupanca popular — constata-se
gue o retorno médio que a Unido recebeu pela propriedade de empresas estatais foi de menos de
7% do que teria recebido se tais recursos — por hipétese — tivessem sido aplicados em um ativo
com remuneracao igual a de uma caderneta de poupanca.”
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Petrobras e Telebras — tenham tido rentabilidade média positiva de 6,5%, contra a
rentabilidade média negativa de 29,1% das demais empresas®®°. No conjunto das
empresas estatais, a Unido, enquanto acionista majoritario, teve rentabilidade de
apenas 0,4%, em média, do capital aplicado nas empresas estatais durante 1988—

1994311,

Se as estatais distribuem como dividendos®? uma parcela muito pequena de
seus lucros, sua venda para o setor privado sempre trara ganho fiscal para o Estado,
posto que, apesar de os lucros retidos contribuirem para acumular patriménio
publico, representam apenas uma contribuicdo marginal ao financiamento do déficit

publico®®.

Essa realidade pode impactar os investimentos das empresas estatais de

duas maneiras. Primeiramente, o Estado deve estimular a eficiéncia de suas

319 Em 1984 e 1985, algumas empresas estatais incorreram em significativos prejuizos (Cr$ 0,8 trilhdo

em 1984 e Cr$ 18,7 trilhbes em 1985), especialmente Nuclebras, Portobras e Siderbras, porém o
patrimonio liquido de tais estatais foi reduzido, de modo a n&o inferir no orgcamento fiscal da Unido
(MUNHOZ, Dércio G. Déficits publicos: as estatais e a divida externan 8o sdo responsaveis .
Texto para discussédo n°189. Brasilia: UnB — Departa mento de Economia, dez. 1998, p. 8).
GIAMBIAGI, Fabio; PINHEIRO, Armando Castelar. Op. cit., p.19-20. A pequena produtividade dos
investimentos das empresas estatais também foi uma realidade nos paises desenvolvidos na
década de 70, quando se assistiu a uma intensificagcdo das criticas relativamente ao modelo de
gestao estatal. Os resultados dessas instituicbes geralmente eram mediocres, e, ao apresentarem
resultados deficitarios, impingiam elevados custos de oportunidade para a economia e
sobrecarregavam o orcamento do Estado, obrigado-o a conceder subvencdes diretas. Os
principais fatores para este desempenho das empresas estatais estavam relacionados a
ingeréncia politica na sua gestéo (especialmente elevado em matéria de investimento, concursos,
fixacdo de precos, niveis de emprego e nomeacles) e a indefinicdo de objetivos claros
(frequentemente traduzidos na auséncia de uma verdadeira disciplina orcamental). As diversas
opcdes analisadas para a reforma dos sistemas de gestdo no ambito do setor publico incluem a
liberagdo de precos, a eliminacé@o dos obstaculos a entrada de concorrentes privadas, a introducao
de contratos de desempenho e a atribuicdo de uma maior autonomia aos gestores das empresas
estatais no que toca, dentre outros pontos, a fixagdo de precos e as decisbes em matéria de
investimento (UNIAO EUROPEIA. Comiss&o. A reforma das empresas publicas nos paises em
desenvolvimento e em especial as empresas de servic  0s publicos: a necessidade de avaliar
todas as  opcgoes . Bruxelas, 2003. Disponivel em: <http://europa.eu.int/eur-
lex/lex/LexUriServ/site/pt/com/2003/com2003_0326pt01.doc>. Acesso em: 3 jan. 06).

A Lei n°9.530/97 determina, no seu artigo 1° inci so |, que sera destinada a amortizacéo da divida
publica federal a receita do Tesouro Nacional decorrente do pagamento de participagbes e
dividendos pelas entidades integrantes da Administracdo Puablica Federal indireta, inclusive os
relativos a lucros acumulados em exercicios anteriores BRASIL. Lei n°9.530, de 10 de dezembro
de 1997. Dispbe sobre a utilizagdo dos dividendos e do superavit financeiro de fundos e de
entidades da Administragdo Publica Federal indireta e da outras providéncias. Disponivel em:
<https://www.presidencia.gov.br>. Acesso em: 13 jan. 2006).

313 GIAMBIAGI, Fabio; PINHEIRO, Armando Castelar. Op. cit., p. 25-26.
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empresas estatais, podendo aprovar novos investimentos somente apds a
distribuicdo de determinada parcela de dividendos®*. Em segundo lugar, deve ser
considerado que a ndo-distribuicdo de dividendos é uma forma de forcar todos os
acionistas a financiar novos investimentos, sobretudo diante do fato de a Uni&o
muitas vezes deter apenas uma parcela do patrimbénio das estatais, podendo ser

minoritaria em relagéo ao capital total**.

E importante destacar também que a comparacéo da rentabilidade estatal a
privada requer temperamentos, em razao da distingdo entre os setores. Muitas
vezes, a baixa rentabilidade da estatal ndo esta associada a ineficiéncias®®, mas a

politica tarifaria do governo, o que distorce seu resultado®’.

34 Foi o que ocorreu no Chile no governo Pinochet, durante o qual foi exigida das estatais chilenas a

distribuicdo de elevada parcela de seus lucros como dividendos, chegando a 100% como regra na
década de 80 (Ibid., p. 26). No Brasil, a LSA prevé, em seu artigo 202, o dividendo obrigatério, que
exprime a parcela do lucro que a sociedade ndo podera deixar de distribuir (BRASIL. Lei n°
6.404/67, cit.). Sua disciplina cabe ao estatuto, mas, na sua omissdo, metade do lucro liquido
ajustado sera objeto de distribuicdo dos acionistas. Elucida José Edwaldo Tavares Borba que a
fixacdo estatutaria do critério determinador do dividendo obrigatério, na constituicdo da sociedade,
€ inteiramente livre, de modo que o dividendo obrigatdrio pode até ser irrisério, contanto que esteja
claramente definido (BORBA, José Edwaldo Tavares. Direito Societério , cit., p. 468).

Para a caracterizacdo da sociedade como sociedade de economia mista, importa que o Estado
detenha a maioria das a¢des com direito a voto (DL n°200/67, artigo 5¢ inciso Ill). Ja a empres a
publica, tal qual definido na legislagcao brasileira federal, tem todo o seu capital pertencente a
Uni&o (lbid., artigo 5% inciso Il) (BRASIL. Decreto-Lei n°200/67 , cit.).

Neste caso, se a rentabilidade aumentar com a privatizacdo em face da adocdo de uma politica
tarifaria mais favoravel a sociedade, o ganho fiscal é resultado da mudanca de politica e ndo da
privatizac&o propriamente dita (GIAMBIAGI, Fabio; PINHEIRO, Armando Castelar. Op. cit., p. 28).
A partir de 1999, o aumento do preco internacional do petréleo contribuiu decisivamente para o
crescimento substancial do superavit primario das empresas estatais federais em relagdo a
1995/98. A melhora de caixa da Petrobras possibilitou 0 aumento do investimento das estatais
como um todo, com énfase no setor elétrico — o0 que é particularmente importante no contexto da
restricdo energética de 2001 — sem prejuizo das NFSPs. Este resultado se origina do fato de
apenas parte dos custos da Petrobras ter sido afetada pela alta do mercado internacional, dado
gue a maior parte do petréleo e dos derivados que ela vende provém da extracdo doméstica. Entre
2000 e 2002, os investimentos das empresas estatais mais que dobraram de valor, em termos
relativos, passando de 0,7% para 1,6% do PIB, sem prejuizo da conservacdo do esforco de
sustentacéo do resultado primario do setor publico consolidado (GIAMBIAGI, Fabio. Do déficit de
metas as metas de déficit: a politica fiscal do gov  erno Fernando Henrique Cardoso —
1995/2002. Texto para Discussdo n° 92. Rio de Janeiro, abr. 2002. Disponivel em:
<http://mww.bndes.gov.br/conhecimento/td/td-93.pdf>. Acesso em: 11 jan. 2006). Atualmente, o
governo tem impedido que as empresas estatais reinvistam seus lucros, uma vez que esses sao
obrigatoriamente direcionados para o superavit primério. No ano de 2004, o montante de lucros
das maiores estatais alcancou cerca de R$ 12 bilhdes (MOTTA, M. F. Thompson. Uma fonte de
recursos para a infra-estrutura do pais. Valor Econémico . [S&o Paulo], 26 jan. 2005. Disponivel
em <http://clipping.planejamento.gov.br/Noticias.asp?NOTCod=175219>. Acesso em: 3 jan. 2006).
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3.2 O ORCAMENTO DE INVESTIMENTOS DAS EMPRESAS ESTATAIS

O artigo 165, pardgrafo 5° da CF disp8e que a lei orcamentaria anual
compreendera, além do orcamento fiscal referente aos Poderes da Unido, seus
fundos, oOrgdos, entidades da Administracdo Direta e Indireta (inciso 1) e do
orcamento da seguridade social (inciso Ill), o orcamento de investimentos das
empresas em que a Unido, direta ou indiretamente, detenha a maioria do capital

social com direito a voto.

Ao serem analisadas as regras de responsabilidade fiscal para as operacgoes
de crédito das empresas estatais®®, verificou-se que o orcamento de investimento
das empresas estatais diz respeito apenas as empresas estatais independentes,
uma vez que, segundo as leis de diretrizes orgamentarias, integram o orcamento de

investimento das estatais somente as sociedades cuja programagdo nao conste

integralmente nos orcamentos fiscal e da seguridade social®*.

Com relacdo as empresas estatais dependentes, as leis de diretrizes

orcamentéarias assim dispdem:

os orcamentos fiscal e da seguridade social compreendem a
programacdo dos Poderes da Unido, seus fundos, O6rgaos,
autarquias, inclusive especiais, e fundacgfes instituidas e mantidas
pelo Poder Publico, bem como 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 .**° (grifo
Nosso0)

%18 \er 1.4.3 (operacdes de crédito).

19 | DO 2006, artigo 61, paragrafo 55 LDO 2005, artigo 63, paragrafo 5% LDO 2004, artigo 61,
paragrafo 5% LDO 2003, artigo 59, paragrafo 55 LD O 2002, artigo 48, paragrafo 5% LDO 2001,
artigo 50, paragrafo 5°

%29 DO 20086, artigo 6% LDO 2005, artigo 6 ; LDO 2004, artigo 5°; LDO 2003, artigo 4°, LDO 2002,
artigo 6°, LDO 2001, artigo 6°.
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Importa, portanto, analisar os fundamentos da previsdo constitucional do
orcamento de investimento das estatais e se é justificAvel a simples extensdo da
aplicacdo do instrumento orcamentario classico de controle da administragdo central

ao segmento empresarial do setor publico.

Com a criagdo da SEST, em 1979, o controle financeiro sobre as empresas
estatais ganhou contornos mais nitidos®*. A busca de maior controle ficou
evidenciada mediante a competéncia da SEST em fixar os limites maximos de
dispéndios globais a serem aprovados pelo Presidente da Republica, no ambito do
Conselho de Desenvolvimento Econdmico. Assim sendo, o orgamento de dispéndios
globais das empresas estatais foi o instrumento béasico para que a SEST exercitasse

esse controle.
Rogério Ladeira Furquim Werneck observa:

Na tentativa de se consolidar as contas do setor publico federal,
tratou-se indiscriminadamente as receitas e despesas, nao
importando a natureza da rubrica. Assim, a titulo de exemplo, um
dispéndio no valor de x cruzeiros na folha de pessoal do Ministério da
Justica passou a ser tratado de forma idéntica a um dispéndio de
igual montante na compra de carvdo pela Companhia Siderurgia
Nacional. Implicando ambos, no mesmo impacto sobre o orgamento
consolidado do setor publico federal.

Naturalmente, este tipo de enfoque deu lugar a uma visdo
extremamente distorcida das reais propor¢cdes do set or publico

descentralizado na economia brasileira , o que contribuiu para
realimentar a preocupacdo com o controle de dispéndio global das
entidades que o compdem.**? (grifo nosso)

Insta considerar que, a despeito de as empresas estatais pertencerem ao
setor publico, estdo engajadas em atividades produtivas que implicam a

transformacéo de bens e servicos, requerendo, para tanto, dispéndios com matérias-

%21 Neste caso, trata-se de controle financeiro exercido internamente, isto é, dentro da mesma

estrutura de Poder. Este controle ndo ilide o controle externo parlamentar exercido pelo Congresso
Nacional com o auxilio do Tribunal de Contas, previsto nos artigos 70 e 71 da CF.

WERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Empresas estatais e politica macroecondmica . Rio de
Janeiro: Campus, 1987, p. 17-18.
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primas, produtos intermediarios etc., de modo que ndo configuram, a principio,
unidades de dispéndio, mas instrumentos estatais para o desenvolvimento de

determinado setor da economia.

Assevera, ainda, o referido autor que ndo € licito que se queira estimar a
participagdo das empresas estatais no PIB a partir da soma de seus dispéndios
globais, posto que o valor dos dispéndios globais de qualquer empresa inclui
transacfes intermediarias, ndo sendo, portanto, comparavel a medidas de valor
adicionado como o PIB, ou ao dispéndio com a aquisicdo de bens e servigos finais
por parte do governo propriamente dito®?. Vale dizer, em uma economia moderna, a
simples soma dos dispéndios globais das unidades produtivas supera em muito o

gue se define como produto interno bruto.

Cabem também relevantes consideracdes acerca do conceito de empresas
estatais utilizado para a elaboracéo de seu orgcamento. Em vista de o orcamento da
Unido, por si s6, ndo ser instrumento eficaz para o controle financeiro do setor
publico federal, surgiu a idéia de mais de um orcamento para controlar a despesa
publica federal ndo incorrida diretamente pela Unido ou pelas autoridades
monetarias, ou seja, para as entidades que compunham o setor publico federal
descentralizado.

Nesse cendrio, surge o orcamento da SEST, com uma abrangéncia residual

envolvendo sob a designacdo de empresas estatais>**

ndo apenas as empresas
publicas, as sociedades de economia mista, suas subsidiarias e todas as empresas
controladas, direta ou indiretamente, pela Unido, mas também as autarquias e

fundacgbes instituidas ou mantidas pelo Poder Publico, os érgdos autbnomos da

%28 WERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Empresas estatais... , cit., p. 19.

%24 Artigo 2°(BRASIL. Decreto n°84.128/79 |, cit.).
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Administracdo Direta (DL n°® 200/67, artigo 172), podendo, ainda, ser a elas
equiparadas as entidades e organizacbes de direito privado que recebam
contribuicdes parafiscais ou transferéncias do Orcamento da Unido e prestem

servicos de interesse publico ou social*?.

Consequentemente, foram submetidas ao mesmo tipo de controle financeiro
entidades de naturezas completamente distintas, obrigadas a ser acomodadas numa
mesma estrutura orcamentaria, que abrange desde agéncias estatais até empresas

organizadas sob a forma de sociedades anonimas.

Diante dessa realidade, Rogério Ladeira Furquim Werneck afirma que as
empresas propriamente ditas foram subjugadas a “camisa-de-forca” de uma
orcamentacdo que, se bem defensavel para o controle de agéncias estatais, €

totalmente inadequada para o controle financeiro de empresas.

O dispéndio global de uma agéncia governamental descentralizada,
gue geralmente tem uma receita propria desprezivel, representa
apenas um gasto indireto de recursos advindos do Tesouro e tem um

%25 Esclarecem Fabio Giambiagi e Ana Claudia Além que as financas federais eram regidas por uma

multiplicidade orcamentéria composta pelo Orgamento Geral da Unido — lei de meios (OGU) — o
orgcamento das empresas estatais, 0 orcamento monetario e a conta da divida. O OGU englobava
as receitas fiscais e as despesas tipicas de manuten¢do da maquina administrativa do governo
federal e era o Unico orcamento efetivamente debatido e aprovado pelo Congresso. O orcamento

das empresas estatais teve por objetivo consolidar os dados do conjunto do setor estatal
descentralizado. Até a criagdo da SEST, em 1979, as empresas estatais usufruiam autonomia
com relacé@o as decisdes sobre usos e fontes de financiamento. Em 1980, era elaborado o primeiro
orcamento das empresas estatais, no qual eram incluidos os dispéndios (correntes e de
investimentos), bem como as fontes de recursos de financiamento dos gastos, inclusive recursos
externos. O orgcamento monetario referia-se aos dispéndios e recursos de responsabilidade das
autoridades monetarias (Banco Central e Banco do Brasil), tendo, de fato, o objetivo de fixar
limites exdgenos & expansao da base monetaria. A conta da divida , por sua vez, englobava as
receitas com a emissao de titulos do governo e as despesas com resgates, pagamentos de
correcdo monetaria, juros e comissdes, consubstanciando-se uma peca autdnoma de financas
publicas nos primeiros anos da década de 70. Essa multiplicidade de orgcamentos, sem que
houvesse par&metros prospectivos uniformes e mecanismos que garantissem uma contabilidade
conjunta, tornava as contas publicas bastante confusas, impedindo que as contas do governo
federal fossem visualizadas de forma precisa (GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. Op. cit., p.
115-116). A CF/88 modernizou a disciplina orgcamentaria, unificando o orgamento fiscal, o de
investimento das empresas estatais e 0 da seguridade social. De acordo com o magistério de
Ricardo Lobo Torres, o principio da unidade ndo significa a existéncia de um Unico documento,
mas a integracao finalistica e a harmonizagdo de diversos orgcamentos. Para o mencionado autor,
o principio da unidade orcamentaria sempre esteve vinculado a nocdo de pessoa juridica de

direito publico (TORRES, Ricardo Lobo. Op. cit,, p. 79). Este ndo é o caso das empresas
estatais, pessoas juridicas regidas pelo direito privado.
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impacto fiscal semelhante a qualquer outra forma de dispéndio
publico realizado pela Unido. E como tal, é natural que seja objeto de
controle. J& o dispéndio global de uma empresa estatal, capaz de
financiar seu custeio com receita propria, frequientemente ndo tem
qualquer impacto fiscal, e quando o tem, ele se mede pelo montante
de recursos do Tesouro transferidos a esta empresa. Do ponto de
vista exclusivamente fiscal, o que importa, no que tange as
empresas estatais, € o volume de recursos do Tesour 0 que
direta ou indiretamente a elas se transfere, e ndo seus gastos
globais . **° (grifo nosso)

Corroborando esta assertiva, Ricardo Lobo Torres ensina que o objetivo do
orcamento das empresas estatais, novidade estabelecida na CF/88, foi impedir as
transferéncias de recursos do Tesouro e as emissdes inflacionarias que visavam

suprir a ineficiéncia das empresas estatais®*’.

A preocupacdo com as transferéncias efetuadas pelo Tesouro j4 estava

contida na CF/67, que dispunha, em seu artigo 65:

Art 65 — O orgamento anual dividir-se-a em corrente e de capital e
compreendera obrigatoriamente as despesas e receitas relativas a
todos os Poderes, érgaos e fundos, tanto da Administracdo Direta
guanto da Indireta, excluidas apenas as entidades que néao
recebam subvencgdes ou transferéncias a conta do org  amento .

§ 1° — A inclusdo, no orcamento anual, da despesa e receita dos
orgaos da Administracao Indireta seréa feita em dotac6es globais e
nao lhes prejudicara a autonomia na gestdo dos seus recursos ,
nos termos da legislacio especifica.*?®

Ao inserir num mesmo conceito entidades tdo discrepantes com relagdo ao
financiamento de seus dispéndios, da-se ensejo a uma dupla distorcdo. Além de ser
divulgada a falsa idéia de que as transferéncias de recursos do Tesouro s&o
primordialmente absorvidas pelas empresas estatais propriamente ditas, pde-se em

xeque a legitimidade das transferéncias do Tesouro a agéncias que desenvolvem

326 \WERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Empresas estatais... , cit., p. 22.

%2 TORRES, Ricardo Lobo. Op. cit., p. 81.
%28 BRASIL. Constituicdo da Republica Federativa do Brasil, de 24 de janeiro de 1967 . Disponivel
em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004.
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atividades tipicamente estatais, a despeito de serem classificadas para fins de

orcamento como empresas estatais®?.

Constata-se, ainda, a violacdo ao principio da isonomia, ha medida em que é
conferido 0 mesmo tratamento a situagfes distintas, bem como a prépria nogéo de
autonomia da Administracdo Indireta. Nos ensinamentos de Marcos Juruena Villela
Souto, todas essas entidades sao dotadas de autonomia administrativa, financeira e
gerencial, existindo dois pontos basicos: a autonomia de funcionamento, que exige,
em especial, receitas préprias auferidas no exercicio da atividade autbnoma, e a
desnecessidade de subordinacdo (mas sim de vinculagcéo, conceito que envolve um

controle finalistico e n&o-hierarquico)®®.

O controle financeiro das empresas
estatais, portanto, deve ser focado na consecuc¢ao de resultados definidos de forma

transparente.

Previsto no texto constitucional o orgamento de investimento das empresas
estatais, a matéria passa a ser tratada pela respectiva lei orcamentéaria. As diretrizes
especificas do orcamento de investimento determinam que o orgamento previsto no
artigo 165, paragrafo 5¢ inciso Il da CF sera apre sentado para cada sociedade em
gue a Unido, direta ou indiretamente, detenha a maioria do capital social com direito
a voto, desde que sua programacdo nao conste integralmente no orcamento fiscal

ou no da seguridade social®*".

Desta forma, o equivoco conceitual resta sanado, muito embora seus efeitos
tenham tido repercusséo suficiente para que fosse incluida no texto constitucional a

previsdo de orcamento especifico para o investimento das empresas estatais.

%29 WWERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Empresas estatais... , cit., p. 23. O decreto que criou a

SEST acabou sendo revogado pelo Decreto n° 99.606/90. Atualmente as diretrizes aplicaveis as

empresas estatais federais estdo estabelecidas no Decreto n°3.735/01.

SOUTO, Marcos Juruena Villela. Direito Administrativo da Economia , cit., p. 58-59.

3! Trata-se de disposi¢cdo comum prevista na LDO 2006, artigo 61; LDO 2005, artigo 63; LDO 2004,
artigo 61; LDO 2003, artigo 59; LDO 2002, artigo 48; LDO 2001, artigo 50.

330
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O Manual Técnico de Orcamento, editado em 2005 pelo Departamento de

Coordenacdo e Controle das Empresas Estatais (DEST)**

, informa que o limite
maximo de investimentos proposto para cada uma das empresas estatais é obtido a
partir da efetiva disponibilidade de recursos proprios e de terceiros, calculada apés a
destinacao prioritaria desses recursos para a cobertura das despesas consideradas
incomprimiveis, como o servi¢o da divida, os gastos de capital e correntes em niveis
adequados estimados para o ano em analise. Segundo o referido documento, a
elaboracdo da proposta do orcamento de investimentos depende da previsdo do
Programa de Dispéndios Globais (PDG) de todas as empresas estatais, aprovado
mediante decreto do Chefe do Executivo. O PDG determina a utilizacdo e as fontes
de recursos dessas entidades, fixando limites com base em valores nominais,

calculados a partir da necessidade de financiamento liquido®®.

Sustenta Pedro Paulo de Almeida Dutra que existem parametros rigidos
guanto ao investimento das empresas estatais, porém os condicionamentos
financeiros que lhes sdo impostos sdo antes uma questdo de disponibilidade de

recursos, do que, efetivamente, a definicdo de uma politica global do Pais®**.

As restricbes orcamentarias aos investimentos das empresas estatais tém
origem na fixacdo de metas de resultado primério para as empresas estatais,
vinculando-as aos objetivos macroecondmicos de politica fiscal, embora se

guestione o acerto dessa oneragao.

%82 BRASIL. Ministério do Planejamento, Orcamento e Gestdo. Departamento de Coordenacédo e

Controle das Empresas Estatais. Manual técnico de orcamento: instrugfes para a elab  oracao
da Programagéo de Dispéndios Globais — PDG — do Setor Produtivo Estatal — SPE . Brasilia,
2005, p. 3. Disponivel em: <http://www.planejamento.gov.br/arquivos_down/  dest/
manual_pdg_empresas2005.pdf>. Acesso em: 5 jan. 2006.

%33 \/er 3.3.2 deste trabalho.

%% DUTRA, Pedro Paulo de Almeida. Op. cit.,, p. 139. Alerta o autor que é necessario evitar dois
grandes inconvenientes: controlar as empresas estatais sem saber os parametros e fixar
parametros sem que seja estipulada, previamente, a tarefa determinada atribuida a empresa
estatal.
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Assim é que as LDOs 2004, 2005 e 2006, referentes ao PPA 2004/2007%%,

dispbem:

Os Poderes e o Ministério Publico da Unido deverdo elaborar e
publicar por ato proprio, até 30 (trinta) dias apds a publicagcdo da Lei
Orcamentéria de [2006], cronograma anual de desembolso mensal,
por 6rgdo, nos termos do art. 8° da Lei Complementar n° 101, de
2000, com vistas ao cumprimento da meta de resultado primario
estabelecida nesta Lei.

§ 1° No caso do Poder Executivo, o ato referido no caput deste artigo
e 0s que o modificarem conteréo: [...]

V — metas quadrimestrais para o0 resultado primario das
empresas estatais federais , com as estimativas de receitas e
despesas que o compdem, destacando as principais empresas e
separando-se, nas despesas, 0s investimentos. **® (grifo nosso)

No PPA 2004/2007, as referéncias as empresas estatais restringem-se a

fixacdo de metas fisicas dos projetos de grande vulto estabelecidas para o periodo

do PPA®*. Segundo o artigo 3° essas metas constituem-se, a partir do exercicio de

2005, em limites a serem observados pelas leis de diretrizes orcamentarias e pelas

leis orcamentarias e seus créditos adicionais, respeitada a respectiva regionalizacgéo.

No que tange as empresas estatais, o artigo 3 inciso Il considera projetos de

grande vulto aqueles financiados com recursos do orgamento de in vestimento

335
336

337

BRASIL. Lei n°10.933/04 , cit.

LDO 2006, artigo 75, inciso V; LDO 2005, artigo 71, inciso V e LDO 2004, artigo 69, inciso V. E
interessante notar que as LDOs relativas ao PPA do periodo anterior (2000-2003) nao
mencionavam a vinculagdo das empresas estatais as metas de superavit primério, referindo
apenas as metas quadrimestrais para o resultado primario dos orgamentos fiscal e da seguridade
social. O que existia era apenas a estimativa atualizada do superavit primario das empresas
estatais, que deveria ser incluida no relatério a ser encaminhado pelo Poder Executivo ao
Congresso Nacional, a evolugdo desse resultado nos ultimos dois anos e a indicagdo, no
orcamento de investimento das empresas estatais, das fontes de financiamento, distinguindo os
recursos originarios da empresa controladora e do Tesouro Nacional (LDO 2003, artigo 66,
paragrafo 1% inciso | c/c artigo 67, paragrafo 5% inciso V e itens XVIII e XXIX da Relacdo das
InformagBes Complementares; LDO 2002, artigo 72, paragrafo 1° inciso | c/c artigo 67, paragrafo
3% inciso V e itens XVIII e XXX da Relagéo das Inform acdes Complementares; LDO 2001, artigo
18, paragrafo 2 incisos | e IV c¢/c o artigo 75, paragrafo 2¢ inciso Il; LDO 2000, artigo 18, caput e
paragrafo 4°

O PPA referente ao periodo 2000/2003 se refere as empresas estatais apenas no seu artigo 6° ao
dispor que o Poder Executivo enviara ao Congresso Nacional, até o dia 15 de abril de cada
exercicio, relatorio de avaliagdo do Plano Plurianual contendo o orcamento de investimento das
empresas em que a Unido, direta ou indiretamente, detenha a maioria do capital social com direito
a voto (BRASIL. Lei n°9.989, de 21 de julho de 2000 . Dispde sobre o Plano Plurianual para o
periodo 2000/2003. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 5 jan. 2006).
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das empresas estatais , cujo valor total estimado represente mais de 5% (cinco por
cento) do total de investimentos da entidade no exercicio em que ocorrer sua
inclusdo no PPA, desde que superior ao valor previsto no inciso | do artigo 3° da

respectiva lei.

E possivel demonstrar, portanto, a inexisténcia de uma programacio
consistente que legitime a limitacdo de investimentos de entidades criadas para

desenvolvimento de atividades econdmicas.

3.3 AS NECESSIDADES DE FINANCIAMENTO DAS EMPRESAS ESTATAIS

A discussdo em torno dos investimentos das empresas estatais deve levar em

consideracédo o problema do financiamento das suas operagoes.

Sérgio Henrique Abranches assevera que esta matéria se desdobra em trés
guestdes basicas: a) a origem dos recursos para acao do Estado e a capacidade
de autofinanciamento das sociedades das Administracdo Indireta; b) o modo pelo
gqual as empresas estatais estdo organizadas para ap ropriacdo e alocacéo
desses recursos ; e c) o grau de autonomia empresarial do setor estatal, para
decidir sobre sua expansao e como ele se insere no quadro de relacbes inter-

empresariais dominantes na economia>%®.

%% ABRANCHES, Sérgio Henrique. Empresa estatal e capitalismo: uma analise comparada. In:

MARTINS, Carlos E. Estado e capitalismo no Brasil . S&o Paulo: Hucitec, 1997, p. 45.
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3.3.1 As fontes de recursos

Elucidam José Carlos de Oliveira, Luiz Tacca Junior e Paulo Fontenelle e
Silva que as empresas estatais dispdem de quatro fontes de recursos: a) receita
operacional, oriunda da venda de bens e servicos e das aplicacdes financeiras; b)
receita ndo-operacional; c) recursos provenientes do Tesouro Nacional, mediante

aportes de capital ou subvencdes econdmicas; e d) operacdes de crédito®®,

Ao longo do periodo 1980-1993, a receita operacional respondeu por, pelo
menos, 2/3 do total dos recursos, sendo, portanto, a principal fonte. A partir de 1989,
a venda de bens e servicos cresceu em importancia, passando a representar, em

média, cerca de 90% dos recursos totais®*.

As receitas ndo-operacionais , que excluem os recursos do Tesouro e as
operacdes de crédito, ttm pequena importancia relativa, passando da média de 12%

dos recursos totais, nos anos 80, para cerca de 7%, a partir de 1990°*".

Os recursos do Tesouro Nacional também néo tiveram grande importancia
para o conjunto das empresas estatais, apresentando decréscimo como reflexo da
crise das financas publicas e da desvinculagdo de receitas a elas anteriormente
destinadas, a exemplo as quotas-partes dos impostos Unicos sobre energia elétrica e

servicos de telecomunicacdes. Nos anos 80, os recursos do Tesouro Nacional

zji OLIVEIRA, José Carlos; TACCA JUNIOR, Luiz; SILVA, Paulo Fontenelle e. Op. cit., p. 6.
Loc. cit.

%1 José Carlos de Oliveira, Luiz Tacca Janior e Paulo Fontenelle e Silva advertem, no entanto, que
tais dados devem ser encarados com cautela, em vista da mudanga do critério de apuracéo. No
periodo de 1980-87, a SEST utilizava, na apuragdo dos recursos e dispéndios das empresas
estatais, o regime de caixa. A partir de 1989 passou a adotar o regime de competéncia. Além
disso, quando da elaboracdo do respectivo trabalho, que teve por objetivo discutir as implicagfes
nas mudancas nos padrdes de financiamento para os investimentos dessas entidades, no periodo
de 1980-93, os dados referentes aos ultimos anos ainda ndo haviam sido incluidos (Ibid., p. 10).
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responderam por, em media, 7% dos recursos totais das empresas estatais,

declinando para a média de 1,3% a partir de 1990**%,

Esclarecem os mencionados autores que 0s recursos totais do Tesouro
destinados as empresas estatais alcancaram cerca de 15% do total, isto €,
aproximadamente o dobro daqueles indicados no orcamento da Unido. A partir da
crise da divida externa nos anos 80, as empresas estatais passaram a receber
recursos do Tesouro indiretamente, por intermédio do orcamento monetario , ao
amparo dos Avisos GB-588 e MF-30**%. Esses mecanismos obrigavam o Tesouro a
honrar os avais concedidos, principalmente, a empréstimos externos contratados
pelas empresas estatais. Utilizado inicialmente como mecanismo para preservar a
credibilidade do Pais junto a credores internacionais, esse mecanismo passou a ser
utilizado de forma cada vez mais freqlente pelas empresas estatais, a medida que
avancava a crise do setor externo e se reduzia a oferta de recursos externos ao
Pais. Com a extincdo do orcamento monetério, em 1986, as operacdes dessa
natureza passaram a ser incluidas no orcamento da Unido, mais especificamente
como operacgOes oficiais de crédito. A partir de 1991, essa fonte de financiamento

das empresas estatais foi praticamente extinta®**.

%2 OLIVEIRA, José Carlos; TACCA JUNIOR, Luiz; SILVA, Paulo Fontenelle e. Op. cit., p. 10.

%3 O Aviso GB-588 é uma instrucdo do Ministro da Fazenda (Antonio Delfim Netto) ao Banco do
Brasil, determinando que fossem honrados os compromissos externos de responsabilidade de
entidades publicas, incluindo autarquias e sociedades de economia mista, bem como os
resultantes de obrigacdes de aval concedido pelo Tesouro Nacional ou por instituicdo financeira
oficial, com a finalidade de resguardar o crédito do Pais no exterior. J& o Aviso MF-30 (Ministro
Ernane Galvéas), que sucedeu o Aviso GB-588, foi editado durante o periodo em que a
comunidade financeira internacional se mostrava insegura quanto aos rumos da economia
brasileira, preferindo manter seus recursos em depdsito no Banco Central em lugar de empresta-
los a mutuarios no Pais. Consistia na regularizacdo, pelo Banco do Brasil, de compromissos
cambiais vencidos, de responsabilidade de entidades da Administragdo Indireta, bem como os
resultantes de obrigacbes de aval concedido pelo Tesouro Nacional, com a finalidade de
resguardar o crédito do pais no exterior. (BRASIL. Banco Central do Brasil. Finangas publicas:
sumario dos planos brasileiros de estabilizagdo e g losséario de instrumentos e normas
relacionadas a politica econdmico-financeira . 4. ed. Brasilia, nov. 2004. Disponivel em:
<http://mww.bcb.gov.br/htms/Iinfecon/FinPub/cap8p.pdf>. Acesso em: 13 jan. 2006).

%% OLIVEIRA, José Carlos; TACCA JUNIOR, Luiz; SILVA, Paulo Fontenelle e. Op. cit., p. 10-11.
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J& as operacles de crédito representaram importante fonte de recursos das
empresas estatais, mantendo-se ao redor de 20% das receitas totais no periodo
1980-1987, reduzindo-se acentuadamente, desde entédo, a valores insignificantes a

partir de 1991, até atingir a média anual de 3%°*.

No inicio dos anos 80, as operagdes de longo prazo declinaram do patamar
de 18% dos recursos totais para cerca de 8% no final desse periodo, atingindo 4%
nos anos 90. Inversamente, as operacdes de curto prazo, insignificantes no inicio
dos anos 80, passaram a representar 8% dos recursos totais no periodo 1985-
1989°*°. No periodo 1991-1993, esse fluxo de recursos foi negativo, refletindo a

reducdo das dividas de curto prazo para as empresas estatais.

Convém também atentar para o fato de que o orcamento consolidado do setor
publico permitiu que fosse estimado o que se convencionou chamar “déficit global do
setor publico federal”, cuja reducdo se tornou elemento crucial para a politica de

combate a inflacdo e para a estabilizacdo do balanco de pagamentos*'.

Torna-se necessaria, portanto, a investigacao do que vem sendo chamado de
“déficit das empresas estatais” e algumas considera¢des quanto a aplicacdo de suas

disponibilidades.

5 OLIVEIRA, José Carlos; TACCA JUNIOR, Luiz; SILVA, Paulo Fontenelle e. Op. cit., p. 11.

%% Em virtude da reducdo da oferta de empréstimos externos ao Brasil e da contencdo do crédito
interno para o setor publico, o crédito de longo prazo foi progressivamente se estreitando, de
forma que as empresas estatais passaram a se financiar por meios de operacdes de curto prazo
ou da inadimpléncia de obriga¢des da divida externa garantida pela Uniéo ou, ainda, pelos atrasos
de pagamento de fornecedores e empreiteiros. Desta forma, gerou-se um ciclo vicioso de
endividamento, uma vez que as operacgfes de curto prazo tornavam-se, além de mais instaveis,
cada vez mais onerosas, a medida em que a inflagdo se acelerava. Além disso, fornecedores e
empreiteiros, no intuito de manter sua carteira de projetos, acabavam sancionando os atrasos de
pagamento, embutindo os respectivos custos no fornecimento de bens e servigos (Loc. cit.).
WERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Empresas estatais... , cit, p. 26.

347
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3.3.2 O déficit das empresas estatais

De acordo com o Banco Central, as Necessidades de Financiamento do Setor
Publico (NFSP) advém do resultado nominal que corresponde a variagdo nominal
dos saldos da divida liquida, deduzidos os ajustes patrimoniais efetuados no periodo

(privatizacBes e reconhecimentos de dividas)**.

Abrangem o componente de
atualizacdo monetaria da divida, os juros reais e o resultado fiscal primario, e

excluem o impacto da variacdo cambial sobre a divida externa.

Ja a Necessidade de Financiamento Liquido (NEFIL) consiste no principal
indicador para afericdo do desempenho do setor publico, em termos financeiros, pelo
gual se pode apurar “se determinado segmento do Governo, ou 0 seu consolidado,
estd sendo capaz de gerar, em determinado periodo, receitas proprias para a

n349

cobertura de suas despesas™™. Isto €, se algum segmento especifico do setor

publico®*®

esta contribuindo para a elevacdo ou para a reducdo do nivel de
endividamento liquido. O valor do endividamento liquido é obtido pela diferenca
entre o total das dividas naquela oportunidade e o montante de disponibilidades

financeiras que poderia ser utilizado para o pagamento desses compromissos>>’.

Isso significa que o déficit corresponde a necessidade de financiamento de
recursos crediticios. Essa posi¢cdo deficitaria, no entanto, deve ser interpretada de

forma distinta, dependendo do carater da entidade considerada. Tratando-se de

%% BRASIL. Banco Central do Brasil. Finangas publicas: sumario... , cit., p. 122-123.

%9 Ibid.

%0 O setor publico pode ser classificado em trés segmentos distintos: a) Governo Federal — Tesouro
Nacional, Previdéncia Social, Banco Central do Brasil e fundos administrados (FAT etc.); b)
Governo dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios; e ¢) empresas estatais, ai
consideradas as empresas sob o controle direto ou indireto da Uniéo, dos Estados, do Distrito
Federal e dos Municipios. (BRASIL. Manual técnico de orcamento , cit., p. 44).

O calculo da NEFIL das empresas estatais é utilizado pelo DEST por ocasido da programacao
orcamentaria das estatais e suas alteracdes (lbid., p. 44-45).

351
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entidade tipicamente estatal, seus gastos correntes séo custeados, via de regra, com
transferéncias do Tesouro, de modo que uma posicao deficitdria equivale a um
déficit no orcamento da propria Unido, podendo implicar a necessidade de

financiamento de recursos crediticios.

Com relacdo as empresas estatais, a situacdo € totalmente diversa, na
medida em que mesmo aquelas que sao capazes de custear seus gastos correntes
e partes do seu capital com receita propria podem ter necessidade de financiar parte

de seus investimentos com recursos crediticios.

Da mesma forma como ocorre com empresas privadas, as empresas estatais,
se empenhadas num esforgco de investimento, terdo seus ativos crescendo em
termos reais, sendo normal que parte desse crescimento seja financiado por capital

de terceiros.

Ademais, a decisao pela utilizacdo de capital proprio ou de capital de terceiros
depende de aspectos econdmicos que devem ser considerados para que a
empresa, quer privada, quer estatal, atue com eficiéncia na administracdo de seus
recursos financeiros. Do ponto de vista econémico, é possivel que a utilizacdo de
capital de terceiros seja mais viavel do que a utilizacdo do préprio capital, se, por
exemplo, as taxas de juros ofertadas numa operagcdo de financiamento estiverem
relativamente baixas, ndo compensando que as disponibilidades da empresa sejam

utilizadas para determinado investimento®?.

Constata-se, deste modo, que a 6tica do orcamento equilibrado ndo deve ser
necessariamente transposta para as empresas estatais, pois a necessidade de
financiamento pode ser vista de forma positiva caso haja efetivo engajamento num

programa de investimentos. A necessidade de financiamento das empresas estatais

352

Sobre disponibilidades, ver 3.4.3.
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ndo deve ser considerada indicio de descontrole financeiro dessas entidades, mas
uma situacdo plenamente justificavel do ponto de vista fiscal, ainda quando no

restante do setor publico esteja sendo adotada uma politica estrita de orcamento

equilibrado®3.

Nas licdes de Rogério Ladeira Furquim Werneck:

Naturalmente, o dimensionamento das necessidades de
financiamento das empresas estatais deve partir do programa de
investimentos que se espera que seja efetuado por estas empresas.
N&o se pode conceber que, sendo o setor produtivo estatal federal
diretamente responsavel por cerca de ¥ da formagéo bruta de capital
da economia, 0 governo se esforce para conseguir chegar a reduzir
as necessidades de financiamento do setor a zero. Isto significa
obrigar estas empresas a financiar todo o seu esforco de
investimento exclusivamente através de recursos proprios, obtidos
junto aos demais acionistas, além de transferéncias do Tesouro. Isto
constituiria uma meta totalmente destituida de sentido para qualquer
empresa. O acesso das empresas estatais a recursos crediticios
deve guardar relagdo com o programa de investimentos aprovado
pelo governo a ser executado por estas empresas.®*

Outro ponto ainda merece destaque. Apesar de as empresas estatais terem
reduzido substancialmente seu endividamento e, assim, recuperado sua capacidade
de contratar novos empréstimos, o Estado impde restricbes a contratacdo de
operacdes de crédito pelas empresas estatais, em razdo do objetivo de reduzir as
necessidades de financiamento do setor publico como condi¢do fundamental para a
estabilizacdo da economia.

Ocorre que, conforme analisado em 1.4.3 (operacbes de crédito) deste

F355

trabalho, as restricdes disciplinadas pela LR ndo se aplicam as empresas

353

) Yt\)l_IdERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Empresas estatais... , cit, p. 29.
id.

%% Além das disposicBes existentes na LRF, a RSF n° 96/ 89, editada com base na competéncia
prevista no artigo 52, inciso VIl da CF, elenca algumas restricbes para as operacdes de crédito,
interno e externo das sociedades em que a Unido, direta ou indiretamente, detenha a maioria do
capital social com direito a voto. A despeito de sua inconstitucionalidade parcial, € interessante
notar que a RSF n° 43/01, que também dispde sobre limites globais e condicbes para as
operagbes de crédito para os Estados, Municipio e Distrito Federal, se refere tdo-somente as
empresas estatais dependentes, pretendendo excluir dos limites e condigdes senatoriais as
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estatais independentes. Deste modo, seria um contra-senso, a despeito das
disposi¢cdes da LRF, sede propria para a disciplina da gestdo fiscal, que as leis
orcamentérias, com base em limites impostos pelo Estado mediante decreto (PDG),
previssem restricdes para as empresas estatais que tém capacidade financeira para
subsistir com recursos préprios. Ressalte-se mais uma vez, por oportuno, que o fato
de a empresa estatal ser independente ndo deve determinar, necessariamente, que
seu financiamento seja obtido por recursos proprios, pois, por diversos fatores, pode

ser conveniente a utilizacao de capital de terceiros.

Assim sendo, o objetivo do orgcamento de investimentos das empresas
estatais ndo deve ser limita-los, mas coordena-los, assegurando a compatibilizacédo
das propostas dos varios ministérios para as sociedades sob sua supervisdo, bem
como a insercao adequada das empresas estatais no processo de crescimento da

economia®®®.

Teoricamente, a fixacdo de tetos nominais é forma pouco sofisticada de
controle da necessidade de financiamento das empresas estatais, podendo implicar

prejuizo para a eficiéncia econémica da entidade.

empresas estatais independentes. Como visto em 1.4.3, o SF extrapolou os limites de sua
competéncia, posto que, para a Administrag&o Indireta, a disciplina deveria restringir-se ao ambito
federal (CF, artigo 52, inciso VII).

Sobre a competéncia do Tribunal de Contas, Ricardo Lobo Torres registra que a atual abrangéncia
da tomada de contas, incluindo também os responsaveis por dinheiro e valores da Administragédo
Indireta, inclusive fundagcdes e sociedades instituidas pelo Poder Puablico, € consequéncia da
ampliacdo do proprio controle da execugdo orcamentdria. Com relacdo as sociedades da
Administracao Indireta, que se regem pelo direito privado, o controle é genérico e global, tendo por
objetivo precipuo evitar a ilegalidade das a¢des das estatais. Todavia, em nenhum momento este
controle pode prejudicar o funcionamento segundo os métodos das empresas privadas. (TORRES,
Ricardo Lobo. Op. cit., p. 345 e 339). E 0 que preconiza o artigo 75 para grafo 1°da Lei n°6.223,

de 14 de julho de 1975, ao dispor que a fiscalizacdo respeitard as peculiaridades de
funcionamento da entidade, limitando-se a verificar a exatiddo das contas e a legitimidade dos
atos, e levara em conta os seus objetivos, natureza empresarial e operacao segundo os métodos
do setor privado da economia, revelando que a preocupacédo do legislador com a adaptacédo das
regras aplicaveis ao setor publico para as empresas estatais (BRASIL. Lei n°6.223, de 14 de julho
de 1975. Dispbe sobre a fiscalizacdo financeira e orgcamentaria da Unido, pelo Congresso
Nacional, e d& outras providéncias apud indice de leis, cit) Sobre o assunto, ver
CARRASQUEIRA, Simone de Almeida de. O Controle Financeiro..., cit.

356
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Constata Roberto Ladeira Furquim Werneck:

Idealmente, 0 que se quer evitar através do controle é que o setor
publico produtivo absorva uma parcela maior do que a desejavel do
total de recursos disponiveis para o financiamento da acumulacéo de
capital na economia. Se por “desejavel” for entendida aquela parcela
que conduza a uma alocacao eficiente dos recursos inversiveis, 0s
limites para as necessidades de financiamento n&do deveriam ser
fixados de uma forma aprioristica. A distribuicdo 6tima dos recursos
inversiveis entre as empresas estatais e as empresas privadas
devera exigir uma compatibilizagdo entre as taxas marginais de
retorno obtidas no setor privado e no setor estatal. **’

A estipulagdo de tetos nominais confronta-se com a autonomia financeira que
tais entidades necessitam ter para o desenvolvimento de suas atividades e,
consequentemente, para o atendimento do interesse publico. Se, por um lado, essa
autonomia requer receitas préprias, por outro, também exige a possibilidade de

dispor de tais receitas, inclusive para investimento em sua atividade produtiva.

Vale lembrar também que é prevista em sede constitucional a submissao das
empresas estatais ao mesmo regime juridico definido para a iniciativa privada (CF,
artigo 173). Inexistindo impactos para a gestéo fiscal responsavel do Estado, nédo
cabe ao sistema orcamentario®®, a despeito de estabelecer metas, definir utilizacdes
e fontes de recursos das empresas estatais, que, diga-se, sdo privados. Eventuais
metas impostas pelos planos de desenvolvimento devem ser incorporadas as regras
societarias que regem a empresa estatal, de modo que o acionista controlador

respeite a confianga dos demais investidores.

Neste sentido, um sistema de racionamento de capital e de consequente
controle dos investimentos das empresas estatais poderia advir de critério que exija

algum grau de compatibilizagdo entre as taxas marginais de retorno dos

357
358

WERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Empresas estatais... , cit, p. 40.
Refere-se aqui ao conjunto de normas formadas ndo apenas pelas leis orcamentarias, mas
também pelos decretos que aprovam o PDG.
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investimentos no setor estatal e as taxas analogas obtidas no setor privado®®. Tais

taxas de retorno de investimentos poderiam estar definidas em contratos de gestao,

a

serem celebrados entre o Estado e suas sociedades, com ganho de autonomia

para que tais entidades orientem suas ac¢des conforme as regras de mercado e,

deste modo, otimizem seus resultados®°. Desta forma, o Estado, estabelecendo

objetivos claros a serem perseguidos pelas empresas estatais, vincularia tais

entidades as suas metas sem criar restricbes ao desenvolvimento de suas

atividades*®*, o que é especialmente relevante em mercados competitivos.

3.3.3 As disponibilidades

Antes de ser analisada a vinculacdo das empresas estatais as metas de

superavit primario, cabem algumas consideracfes quanto a aplicacdo das

disponibilidades dessas entidades.

359
360
361

WERNECK, Rogério Ladeira Furquim. Empresas estatais... , cit, p. 41.

Sobre as vantagens do contrato de gestéo, ver 2.3.2 deste trabalho.

A utilizacdo de recursos préprios também esta associada a expressivos saldos de caixa,
dificuldades de captacéo de recursos, principalmente externos, e alta taxa de juros, tornando-se
uma opcao de financiamento mais favoravel do que aquelas oferecidas pelo mercado financeiro,
interno ou externo. A partir de 1991, verifica-se a inexisténcia de repasses do Tesouro para as
empresas estatais federais e o comportamento moderado das necessidades de financiamento das
empresas estais, que em 1995/96 foram de 0,6% do PIB, em média, em claro contraste com o
vultoso déficit médio de 2,1% do PIB dos estados e municipios e de 1,7% do PIB do governo
central (GIAMBIAGI, Fabio. Necessidades de financiamento do setor publico: bas es para a
discussdo do ajuste fiscal no Brasil — 1991/96 . Texto para Discussédo n°53. Rio de Janeiro,
mar. 1997, p. 22. Disponivel em: <http://www.bndes.gov.br/conhecimento/td/Td-53.pdf>. Acesso
em: 28 nov. 2004). Grande parte dos investimentos das empresas estatais ndo apenas esta sendo
financiada com recursos préprios, como esta inserida no esfor¢o fiscal para a obtencdo de
resultados positivos. Segundo levantamento do Ministério do Planejamento, as estatais
acumularam, até o primeiro semestre de 2005, superavit primario de R$ 4,397 bilhdes, valor 406%
maior do que o apurado entre janeiro e junho de 2004. O esforco fiscal feito pelas estatais superou
até as metas internas que o governo havia fixado para os primeiros seis meses de 2005. Boa parte
das contribuicbes para o esforgo fiscal veio da Petrobras e da Eletrobras, as principais estatais
gue contribuem para o bom desempenho das contas publicas (SOUSA, Vivaldo de; CRUZ, Ney
Hayashi. Op. cit.).
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A LSA disp0e, em seu artigo 179, que no balanco patrimonial da sociedade,
as disponibilidades séo conta classificada como ativo circulante. A intitulagdo
“disponibilidades”, conferida pelo mencionado estatuto, é utilizada para designar
dinheiro em caixa e em bancos, bem como valores equivalentes, como cheques em
maos e em transito, que representam recursos com livre movimentacao para
aplicacdo nas operacbes da sociedade e para os quais ndo haja restricdes de

utilizac&o imediata®?.

As restricbes a aplicacdo de disponibilidades financeiras das entidades da
Administragdo Indireta em ambito federal no mercado financeiro, bem como das
entidades sob seu controle acionério (isto €, as subsidiarias) sao disciplinadas no DL
n°1.290, de 3 de dezembro de 1973 *%. Tais entidades n&o poderao utilizar em suas
aplicacBes no mercado financeiro recursos provenientes de dotagdes orcamentarias
da Unido, inclusive transferéncias, nem eventuais saldos da mesma origem

apurados no encerramento de cada ano civil (artigo 19.

Quando tais disponibilidades forem oriundas de receitas proprias, as
autarquias, empresas publicas e sociedades de economia mista, bem como as
fundagbes supervisionadas pela Unido, poderdo adquirir titulos do Tesouro
Nacional , por intermédio do Banco Central do Brasil ou na forma que este
estabelecer, inclusive quanto a sua negociacao (artigo 29. Entretanto, é vedada as
mencionadas entidades a aplicacdo de disponibilidades financeiras em titulos de
renda fixa , outros papéis que néo titulos do Tesouro Nacional ou em depdsitos

bancérios a prazo (artigo 39.

%2 1UDICIBUS, Sérgio de; MARTINS, Eliseu; GELBCKE, Ernesto Rubens. Manual de contabilidade
das sociedades por acBes .5 ed. Sdo Paulo: Atlas, 2000, p. 79.

%3 BRASIL. Decreto-Lei n°1.290, de 3 de dezembro de 1973 . Dispde sobre a aplicacéo financeira
de disponibilidades pelas entidades da Administracdo Federal Indireta, bem como pelas
Fundagbes supervisionadas pela Unido e da outras providéncias. Disponivel em:
<http://mww.senado.gov.br>. Acesso em: 13 jan. 2006
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O Decreto n° 93.872, de 23 de dezembro de 1986°**, por sua vez, dispds
sobre a unificacdo dos recursos de caixa do Tesouro Nacional, atualizando e
consolidando a legislagdo pertinente. Em seus artigos 6° a 8° reproduz, com
pequenas alteracdes, o texto dos artigos 1° a 4° do DL n° 1.290/73. Seu artigo 8°
estabeleceu que € vedada as autarquias, empresas publicas, sociedades de
economia mista e fundacgdes integrantes da Administracdo Federal Indireta que néo
recebam transferéncias da Unido a aplicacdo de disponibilidades financeiras em
titulos de renda fixa, outros que néo titulos de responsabilidade do Governo

Federal ou depdsitos bancérios a prazo.

Considerando a competéncia prevista no artigo 4°do DL n° 1.290/73, que
prevé a possibilidade de o Conselho Monetario Nacional (CMN) autorizar o
levantamento de proibi¢cdes previstas no seu artigo 3°(aplicacdo em titulos de renda
fixa), o CMN editou a Resolugéo n°3.284, de 25 de maio de 2005°%°.

Por essa norma, foi outorgada a essas entidades a possibilidade de aplicar

366 administrados

suas disponibilidades em fundos de investimento extramercado
pelo Banco do Brasil S.A. ou por instituicdo integrante do conglomerado financeiro
por ele liderado, os quais deverdo ser formados por pelo menos 75% de titulos de

emissao do Tesouro Nacional e por até 25% de certificados ou recibos de depésito

%4 BRASIL. Decreto n° 93.872, de 23 de dezembro de 1986 . Dispde sobre a unificacdo dos
recursos de caixa do Tesouro Nacional, atualiza e consolida a legislacdo pertinente e da outras
providéncias. Disponivel em: <http://www.senado.gov.br/>. Acesso em: 13 jan. 2006.

%5 BRASIL. Conselho Monetario Nacional. Resolugéo n°3.284, de 25 de maio de 2005 . Reconhece
a situacdo de que trata o artigo 4°, caput e alinea "c", do Decreto-Lei n°® 1.290, de 3 de dezembro
de 1973, e consolida as normas que dispdem sobre a forma de aplicacdo das disponibilidades
oriundas de receitas proprias das empresas publicas e das sociedades de economia mista
integrantes da Administracdo Federal Indireta. Disponivel em: <http://www.bcb.gov.br>. Acesso
em: 13 jan. 2006. Essa Resolugdo revogou as Resolugbes n°® 2.917, de 19 de dezembro de 2001,
e 3.267, de 10 de marco de 2005, que tratavam da aplicacdo de disponibilidades das empresas
publicas e sociedades de economia mista integrantes da Administracdo Federal Indireta.

%% S50 fundos de investimentos comuns ou exclusivos, gerenciados pelo Banco do Brasil ou
instituicdo por ele controlada, criados para receber, com exclusividade, as aplicacbes dos
excedentes de caixa das empresas publicas e das sociedades de economia mista, com o objetivo
de captar recursos, direcionando-os para o setor rural (FORTUNA, Eduardo. Mercado financeiro:
produtos e servigos . 15. ed. Rio de Janeiro: Qualitymark, 2002, p. 377).
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bancario de emissao de instituicdes integrantes do referido conglomerado (artigos 3°

e 49.

Cabe observar que, enquanto o DL n°1.290/73 e a Re solugéo n°3.284/05 se
referem a titulos do Tesouro Nacional , o Decreto n° 93.872/86 faz alusdo aos
titulos de responsabilidade do Governo Federal 3%, que abrangem n&o apenas os
titulos do Tesouro, como também os titulos Banco Central, emitidos com base na
competéncia prevista no artigo 11, inciso V da Lei n°4.595, de 31 de dezembro de

196438,

Em face da inexisténcia de regulamentacdo da CMN quando da edi¢céo do DL
n°® 1.290/73, o Banco Central ndo possuia titulos da divida publica de sua
responsabilidade em circulagdo no mercado, razdo pela qual o citado normativo se
refere tdo-somente a titulos do Tesouro Nacional*®. Essa regulamentacdo somente
foi editada a partir de maio de 1986, quando, entdo, se tornou viavel a emissdo de
titulos da divida publica pelo Banco Central’”®. Desta maneira, seria possivel
considerar que o mencionado DL, assim como todas as normas que dele decorrem,
compreende tanto os titulos emitidos pela Secretaria do Tesouro Nacional quanto os

emitidos pelo Banco Central.

A despeito desses apontamentos, € relevante trazer a lume o cenério

econdmico existente no Pais quando da edi¢do da norma.

Assim ja se manifestou o TCU:

%7 «Art. 11. Compete ainda ao Banco Central da Republica do Brasil; [...] V — Emitir titulos de
responsabilidade propria, de acordo com as condi¢des estabelecidas pelo Conselho Monetario
Nacional; [...]" (BRASIL. Decreto n°93.872/86 , cit.).

%8 BRASIL. Lei n°4.595/64 , cit.

%9 Tais papéis representam compromissos assumidos pelo Tesouro Nacional e tém como finalidade a
captacdo de recursos para o financiamento de atividades do governo federal.

%7% N&o obstante estar vedada ao Banco Central, desde maio de 2002, a emiss&o de titulos da divida
publica (LRF, artigo 34), os papéis anteriormente emitidos podem ser negociados no mercado
secundario.
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[...] o Dec.Lei 1.290/73 foi editado h&a [32] anos, época em que a
realidade econbmica e politica do pais era bastante diferente da
atual, ocasido em que também nédo existiam instrumentos de melhor
gerenciamento dos recursos federais, a exemplo da atual conta Unica
do Tesouro Nacional e do Sistema Integrado de Administracdo
Financeira do Governo Federal — SIAFI.

Desconsiderando os aspectos temporais e econémicos do periodo,
consigno que da analise de seu art. 1° do referido Decreto-Lei posso
inferir que a proibicdo de aplicacdo no mercado financeiro se
restringia aos recursos provenientes de dotacdes do orcamento da
Unido, ou de transferéncias ou de eventuais saldos apurados em
balangcos que fossem administrados pelas entidades que
compunham a Administracdo Indireta. 3*

De fato, os anos 70 caracterizaram-se como um periodo de descontrole das
finangas publicas, inexistindo mecanismos de afericdo do desequilibrio das contas
publicas. Mesmo as contas do governo eram um emaranhado muito dificil de
acompanhar, a comecar pelo fato de que muitas rubricas de gastos permaneciam
fora do orcamento aprovado pelo Congresso Nacional. Soma-se a isso o fato de as
financas do setor publico serem norteadas por grande multiplicidade orcamentéria
(OGU, orcamento das empresas estatais, orcamento monetario e conta da divida).
Até o final da década de 70, receitas e despesas das empresas estatais ndo haviam
sido agregadas em um orcamento consolidado®?. Nessas circunstancias, parece
fazer sentido a preocupacdo em, de algum modo, se exercitar o controle sobre os

recursos das empresas estatais.

Ademais, insta indagar da legitimidade dos referidos estatutos em face da
sujeicdo das empresas estatais ao regime juridico de direito privado. Haja vista que:
a) as empresas estatais consubstanciam-se em personalidades juridicas distintas da
pessoa do Estado; e b) os bens dessas entidades sdo bens privados®’®, ndo caberia

ao Estado dispor, por decreto-lei, das disponibilidades das empresas estatais,

%' BRASIL. Tribunal de Contas da Unido. Plenario. Acorddo n° 3/2003 , Processo n° TC
575.350/1997-0, Rel. Min. Lincoln Magalhdes da Rocha, DOU 5 fev. 2003. Disponivel em:
<http://www.tcu.gov.br>. Acesso em: 13 jan. 2006.

72 GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. Op. cit., p. 105-124.

378 Ver 1.4.2 deste trabalho.



174

sobretudo quando tais entidades observam a forma de sociedade por acbes. Nesse
caso, o quadro acionario dessas empresas também é composto por investidores
privados que dirigiram seus recursos em acgdes de entidade regida pelo regime de
direito privado, devendo observar as regras societarias quanto a deliberacédo sobre
seus bens e recursos. As sociedades de economia mista devem observar a
expectativa legitima dos parceiros estratégicos ou investidores quanto ao retorno de
investimentos, ndo se justificando a incidéncia de restricdes ou regras diferenciadas,

na medida em que a CF requer a observancia do mesmo regime juridico aplicavel as

sociedades privadas.

Qualquer decisao referente a aplicacado de seus recursos deveria ser tomada
com base nas normas societérias previstas para a entidade, exercendo o Estado o
seu direito de voto, enquanto acionista controlador, de acordo com as “boas praticas

de governanca corporativa” analisadas no Capitulo 2 deste trabalho.

3.4 INVESTIMENTO DAS EMPRESAS ESTATAIS E SUPERAVIT PRIMARIO

Neste ponto, estudadas as necessidades de financiamento das empresas
estatais, interessa averiguar também de que forma os investimentos dessas
empresas estao atrelados as metas de superavit primario e quais as consideracdes

suscitadas pelo FMI quanto a essa vinculagéo.

Nos anos mais recentes, as empresas estatais tém oferecido importante
contribuicdo para a obtencao de resultados positivos pelo Estado, possibilitando ao
Pais cumprir satisfatoriamente o acordo firmado com o FMI em 1998. Isto ocorre em

virtude de os resultados das empresas estatais serem incorporados as contas
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publicas, para efeito de definicdo de metas fiscais estabelecidas nos Memorandos
Técnicos de Entendimento elaborados por ocasido das avaliacfes periddicas da

execucdo do acordo®’,

Conforme o ultimo Memorando Técnico de Entendimento, emitido em 4 de
setembro de 2002, o resultado primario do setor publico consolidado (item 11.A.3 do

Memorando) é assim definido:

a soma dos resultados primérios acumulados das diversas entidades
gue compdem o setor publico. O setor publico € definido como o
governo central, os governos estaduais e municipais e as empresas
publicas [*"] (federais, estaduais e municipais); o governo central
compreende o governo federal, o sistema de previdéncia social e 0
Banco Central do Brasil (BCB).%"

Ja a divida liquida total do setor publico consolidado (item 1l.A.5), igual a
divida bruta do setor publico (incluindo a base monetaria) menos o0s ativos

financeiros do setor publico, é definida como

a soma da divida interna liquida registrada mais a divida externa
liquida registrada (expressa em reais) do governo central, dos
governos estaduais e municipais e das empresas publicas (federais,
estaduais e municipais), definindo-se o governo central como
anteriormente.®”’

Como foi analisado em 1.2.2, o Manual Revisto de Transparéncia Fiscal do
FMI consagra o principio da separagdo entre as contas governamentais

(administracéo central) e as contas das empresas estatais.

Da mesma forma, a OCDE nao considera as empresas estatais nas

estatisticas das finangas publicas, de modo que, nos paises ricos, endividamento e

374

BRASIL. BNDES. AFE. Tratamento das empresas estatais..., cit., p. 1.

% A expressdo empresas publicas corresponde ao significado de empresas estatais utilizado neste
trabalho, ndo tendo sido utilizada na acepcao prevista no DL 200/67, haja vista que o FMI utiliza
em seus documentos a expressao public enterprise.

BRASIL. Ministério da Fazenda. Memorando técnico de entendimento . Brasilia, 4 set. 2002.
Disponivel em: <http://www.fazenda.gov.br/portugues/releases/2005/r131205.asp>. Acesso em: 13
jan. 2006.

7 Ibid., p. 4.

376
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resultados do setor publico (nominal e priméario) se circunscrevem ao or¢amento
publico. Nesses paises, as empresas estatais ndo entram no célculo porque séo
raras as nomeacdes politicas para seus postos. A adequada governancga corporativa
as protege contra acfes deletérias, tais como a realizacdo de investimentos

antieconémicos e a manipulacédo populista de tarifas®’®.

No estudo Public Investment and Fiscal Policy (Investimento Publico e Politica
Fiscal), o FMI analisa os fatores que contribuiram para o arrefecimento da relacédo
entre investimento e PIB, bem como os efeitos adversos sobre a dindmica de

desenvolvimento econdmico nos paises-membros do Fundo®”®.

A relacdo entre investimentos publicos e PIB declinou nas ultimas trés
décadas nos paises-membros da OCDE e, em propor¢ao muito maior, nos paises da
América Latina. Apesar de as evidéncias empiricas ndo serem conclusivas, a
possibilidade de conseqiiéncias adversas entre a queda do investimento publico e o

crescimento econdémico de longo prazo é causa legitima de preocupacao®.

O FMI sopesa que existem razbes para acreditar que a relacdo entre
investimento publico e PIB pode cair sem impacto negativo para o crescimento
econdmico, em razao, por exemplo, da reforma administrativa ocorrida em diversos
paises, que reduziu o tamanho do setor publico. Contudo, evidéncias apontam que o
declinio na participacdo do investimento publico se deve, principalmente, a

necessidade de os paises-membros realizarem ajustes fiscais, motivados por

¥ NOBREGA, Mailson da. O FMI e os investimentos: confusdes, esperancas e riscos. O Estado de

Séo Paulo . Séo Paulo, 12 set. 2004. Disponivel em:
<http://clipping.planejamento.gov.br/Noticias.asp?NOTCod=149731>. Acesso em: 11 nov. 2004.
7 O documento é dividido em cinco partes: 1) Investimento Publico e Crescimento Econémico; II)
Estrutura de Analise; Ill) Resguardando as Metas e os Indicadores Fiscais; IV) Critérios de
Avaliacdo das Empresas Estatais (Public Enterprises); V) Parcerias Publico—Privadas. (FUNDO
MONETARIO INTERNACIONAL. Public investment and fiscal policy . Aprovado em 12 mar.
2004. Disponivel em: <http://www.imf.org/external/np/fad/2004/pifp/eng/PIFP.pdf>. Acesso em: 12
jan. 2006). O FMI é atualmente composto por 184 paises. Informacgdes sobre o referido organismo
internacional estdo disponiveis no site <www.Imf.org>.

%80 EMI. Public investment and fiscal policy | cit., p. 5-6.
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desvios em sua politica macroecondémica, principalmente em paises da América
Latina®®'. Na década de 80, em muitos paises 0s cortes nos investimentos publicos
foram trés vezes maiores do que nos gastos com custeio da maquina estatal.
Estima-se ainda que a reducdo dos investimentos em infra-estrutura na America
Latina nos anos 90 contribuiu para a contracdo do crescimento em 3 pontos

percentuais®?.

Com o objetivo de evitar a inibicAo de investimentos economicamente
justifichveis, compensando a correspondente elevacdo do endividamento, o FMI

examinou duas idéias.

A primeira delas seria adotar o conceito de saldo fiscal corrente, no qual as
metas de desempenho seriam estabelecidas pela diferenca entre receitas e
despesas correntes. Assim, 0s investimentos estariam, por definicdo, excluidos do

calculo®®.

Entretanto, a adog&o do conceito do saldo fiscal corrente permitiria truques
estatisticos e endividamento publico imprudente. Ainda que o investimento publico
tenha significativo resultado positivo para o crescimento econémico, ele podera ndo
ser sustentdvel se os governos forem incapazes de realizar 0s respectivos

dividendos ou se esses dividendos estiverem comprometidos com novos gastos

%81 EMI. Public investment and fiscal policy | cit., p. 9.

%82 |bid., p. 9-10.

%8 NOBREGA, Mailson da. Op. cit. Varios argumentos foram suscitados na defesa da exclusdo dos
investimentos publicos do calculo do resultado primario: a) investimentos publicos produtivos
agregam valor ao estoque de capital publico; b) os custos com os investimentos publicos
produtivos poderdo ser compensados através de seus fluxos de caixa futuros, e em alguns casos
através das externalidades positivas sob a forma de retornos em impostos ou taxas de utilizacao;
¢) ao se utilizar fontes de financiamento em detrimento da utilizacdo das disponibilidades de caixa,
0s governos estardo produzindo um equilibrio entre a geracdo presente e a geracao futura, que
também se beneficiara deste investimento; d) se o investimento € produtivo, a tendéncia é
melhorar a relacédo divida/PIB (FMI. Public investment and fiscal policy , cit., p. 14).
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(especialmente as despesas correntes). Além disso, o foco no resultado primario

pode ser convite para critérios criativos de contabilidade®*.

Deste modo, uma segunda idéia seria excluir do célculo os investimentos das
empresas  estatais = “comercialmente  orientadas” (ou  “comercialmente
administradas”), nos quais a relacdo custo—beneficio fosse favoravel e quando

apoiados pelo Banco Mundial e por outras instituicdes multilaterais®®°.

As empresas estatais sdo freqlentemente as responsaveis pelos
investimentos de infra-estrutura em areas estratégicas, principalmente na América
Latina, de forma que as metas fiscais que envolvam tais entidades podem ser

obstaculos a realizagéo e ao incremento de investimentos relevantes para o pais.

Em compensacdo, reconhecendo que as atividades quasi-fiscais®*® sdo
frequentemente desempenhadas pelas empresas estatais, 0 GFSM 2001 também

recomenda a reunido e a compilacdo das estatisticas agregadas das empresas

%% |bid., p. 15. Em noticia veiculada em julho de 2004, o secretario do Tesouro Nacional brasileiro,

Joaquim Levy, admite que, tdo importante quanto abrir espaco para mais investimentos publicos, é
definir os critérios de prioridade na escolha dos projetos que receberao dinheiro, sendo necessario
a discussdo em torno do critério a ser utilizado para medir o retorno econémico (IZAGUIRRE,
Ménica. FMI vem discutir critérios para os investimentos. Valor Econémico . [S&o Paulo], 15 jul.
2004. Disponivel em: <http://www.valor.com.br>. Acesso em: 15 jul. 2004).

“The papers recommends the exclusion of the operations of commercially-run public enterprises
from fiscal indicators and targets in countries where currently the entire public sector is covered,
based on criteria that are specified in the paper. The progressive extension of coverage in other
countries, to encompass the general government and public enterprises that are not commercially
run, is also recommended” (FMI. Public investment and fiscal policy , cit., p. 3).

Nem o GFSM 2001 nem o Public investment fiscal policy  apresentam a definicdo de atividade
guasi-fiscal. Com base na analise do conceito de déficit quasi-fiscal, entende-se que a atividade
guasi-fiscal esta relacionada a atividades que podem gerar desequilibrios potenciais para a
economia, pois, ao distorcer os precos relativos, reduzem a eficiéncia econémica. De acordo com
Ligia Helena da Cruz Ourives, os gastos quasi-fiscais podem tomar diferentes formatos, como as
atividades parafiscais e passivos eventuais. A autora cita como exemplo de atividades parafiscais,
ja definidas neste trabalho, as operacdes relacionadas ao sistema financeiro (empréstimos
subvencionados, depdsitos compulsorios sub-remunerados, limites de crédito e operacdes de
resgate), operacoes relativas ao sistema cambial (taxas de cambio miltiplas, garantias cambiais e
seguro do risco cambial subsidiado) e operacdes referidas ao setor comercial privado (cobrancas
de preco abaixo do mercado, fornecimento de servicos ndo comerciais e fixacdo de precos
visando a receita orcamentaria). JA& 0s passivos eventuais refletem compromissos cujas
consequéncias fiscais definitivas dependem de acontecimentos futuros cuja ocorréncia € incerta
(OURIVES, Ligia Helena da Cruz. A sustentabilidade da divida publica brasileira na presenca
do déficit quasi-fiscal , p. 6-8. Disponivel em: <http://www.stn.fazenda.gov.br/Premio_TN/
VIIPremio/divida/1afdpVIIPTN/ourives.pdf>. Acesso em: 13 jan. 2006.
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estatais e do setor publico como um todo. Outra razao para incluir as empresas
estatais nas contas publicas seria a possibilidade de significativos contingentes
serem assumidos pelo Estado, como, por exemplo, em caso de garantias®®’. Este
ponto é especialmente relevante se for considerado que no passado Vvarias
empresas estatais apresentaram dificuldades em raz&o do excessivo endividamento

eventualmente assumido pelo governo®®,

Desta forma, a excluséo de operacdes de “empresas publicas comercialmente
orientadas” do calculo dos indicadores e metas fiscais poderia produzir resultados
compensatérios para o Pais, eliminando restricdes ao investimento dessas
sociedades. Como regra geral, empresas dependentes de financiamento do
orcamento publico, ou que ndo apresentem garantias proprias que sustentem suas

operacdes de crédito, ndo podem ser consideradas empresas comerciais.

Baseado em experiéncias no Brasil e na Turquia®®°, o FMI propds nove

critérios, divididos em quatro categorias (independéncia gerencial; relagdes com o

390

Estado; saude financeira e governanca corporativa)™", a fim de qualificar uma

%7 No Brasil, a Lei n°8.029/90 disp6e, no seu artigo 2 3, que a Unido sucedera a entidade, que venha

a ser extinta ou dissolvida, nos seus direitos e obrigacbes decorrentes de norma legal, ato
administrativo ou contrato, bem assim nas demais obrigacdes pecuniérias (BRASIL. Lei n°8.029,
de 12 de abril de 1990 . Dispde sobre a extincdo e dissolucdo de entidades da Administracéo
Publica Federal. Disponivel em: <https://www.presidencia.gov.br/>. Acesso em: 10 dez. 2004).
Cabe refletir, conforme abordado no Capitulo 2 deste trabalho, que, em varias oportunidades, o
respectivo endividamento se deu muito mais em razdo de ingeréncias politicas na gestao das
empresas estatais do que pelas reais necessidades de financiamento.

%89 No caso brasileiro, o FMI cita a Petrobras como uma empresa comercialmente administrada, ndo
obstante o organismo financeiro considerar que dois dos nove critérios inicialmente propostos nao
foram atendidos pela referida estatal. Segundo o FMI, a Petrobras ndo tem uma administracdo
independente, j& que 5 dos 9 diretores sdo indicados pelo governo, e as decisdes com rela¢do aos
investimentos também nado sao independentes. Ademais, a empresa estatal possui financiamento
perante o Banco Mundial garantido pelo Estado. A andlise levou em conta; a) a alavancagem da
empresa estatal ajustada pelo risco pais, comparavel a outras sociedades concorrentes no plano
internacional; b) a diversificada estrutura de capital, no qual o governo central é detentor de 1/3 da
composicdo acionaria da companhia; c) a submissdo aos principios contabeis internacionais e a
auditoria externa; d) o ndo-recebimento de subsidios e a sujeicdo ao mesmo regime juridico das
sociedades de capital privado (lbid., p. 21).

Os critérios para a qualificacdo eram: 1) politica de precos; 2) politica de contratacdes; 3)
subsidios e transferéncias; 4) regime tributario e regulatério; 5) lucratividade; 6) capacidade de
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empresa estatal como comercialmente administrada. Esses critérios foram revistos
em 2005, com a inclusdo de mais cinco critérios, totalizando quatorze, dispostos em

cinco categorias®®.

Com relacdo a independéncia gerencial , sdo suscitados, em linhas gerais,
0s seguintes questionamentos: 1) politica de precos : os precos refletem os custos
marginais? As mercadorias tém seus pre¢os ajustados conforme o benchmark
internacional? Nos setores regulados, as tarifas fixadas sdo compativeis com a
manutencdo das empresas estatais? Sao tarifas semelhantes as que seriam fixadas
para as sociedades de capital privado para o setor? 2) politica de contratacbes : a
empresa emprega uma politica prépria de contratagdes ou sofre intervencao estatal
no que tange aos acordos salariais e a contratacdo de pessoal? Em caso de
intervencédo, ha razbes claramente justificaveis pela necessidade de se destinarem
riscos especificos? Por exemplo, € uma resposta a pressfes por excesso de

pessoal?

Quanto as relagcdes com o Estado , indaga-se: 3) subsidios e
transferéncias : o Estado concedeu, direta ou indiretamente, a empresa estatal
subsidios ou garantias superiores as concedidas para as sociedades de capital
privado no mesmo setor? A empresa estatal efetuou alguma transferéncia especial
para o Estado nos dltimos trés anos? 4) atividades quasi-fiscais : durante os trés
ultimos anos, as empresas estatais desenvolveram fungdes ndo-compensatérias ou
absorveram custos nao relacionados ao seu objeto social substituindo gastos

publicos? 5) regime tributario e regulatério : a empresa estatal estad sujeita ao

regime juridico aplicavel as sociedades de capital privado?

endividamento; 7) lista em participacdo em bolsa de valores; 8) auditorias externas e prestacéo de
contas anuais; e 9) direito dos acionistas.

%91 EMI. Public investment and fiscal policy , cit., p. 30.
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392 530 erguidas as questdes a seguir: 6)

Acerca da governanca corporativa
periédicas auditorias externas : os relatérios sdo implementados por reputada
sociedade, privada de auditoria de acordo com o0s padrdes internacionais, e
publicados? Quanto as grandes estatais, pela principal sociedade internacional? 7)
publicacdo e abrangentes relatérios anuais  : os relatorios anuais sdo publicados?
Eles incluem balancos, demonstra¢cdes de lucros e prejuizos, informacdes relevantes
sobre responsabilidades n&o previstas expressamente no balanco? Incluem
informacBes sobre niveis e mudancas nas atividades, no pessoal e nos
investimentos? HA& comparacdo em relacdo a outras empresas e benchmarks

internacionais? 8) direito dos acionistas : 0s investidores minoritarios tém protecao

aos seus direitos?

Sobre saude financeira e sustentabilidade , as seguintes perguntas s&o
efetuadas: 9) acesso ao mercado : o custo da divida nos ultimos trés anos é similar
a 1 do desvio padrdo da média das industrias do Pais nho mesmo periodo? As
empresas estatais conseguem tomar empréstimos em taxas similares aos das
entidades privadas sem garantias do Estado? 10) grau de alavacagem : a relacéo
entre passivo e ativo € comparavel a media do setor? 11) lucratividade : a taxa
média de retorno do capital durante os ultimos trés anos esta proximo a 1 do desvio
padrdo da taxa média do setor em que atua? 12) registro de investimentos
passados : a empresa estatal pode prover avaliacdes de investimentos passados,
demonstrando a taxa média de retorno pelo menos equivalente ao requerido para

avaliacGes de custo—beneficio para novos projetos?

%2 O documento, em sua primeira versdo, inclufa as seguintes questdes sobre governanca

corporativa: lista de participacao de bolsa de valores — a empresa estatal esta listada em pelo
menos uma grande bolsa de valores mundial? 8) auditorias externas e prestacdo de contas
anuais — a empresa estatal esta sujeita a auditorias externas e emite abrangentes relatérios
anuais disponiveis pelos ultimos trés anos?
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Por fim, a dltima categoria, acrescida na revisdo de 2005, versa sobre outros
fatores de risco , mediante os seguintes pontos: 13) vulnerabilidade : a empresa
estatal tem considerdveis compromissos financeiros referentes ao balango
operacional?®*®® 14) relevancia: é uma grande empresa em alguma dimens&o
(pessoal, clientela etc.)? Prové servigos essenciais?

De acordo com a tabela abaixo, constata-se que nenhuma empresa estatal
brasileira se adequa integralmente aos critérios propostos, e, assim como na maioria
dos outros paises examinados, a independéncia gerencial € o item que apresenta

pior resultado.

ANALISE DAS EMPRESAS ESTATAIS COMERCIALMENTE ORIENT ADAS 3%

Numero de estatais
Consideradas  NUumero médio  que atenderam a

ari?ltiasngs comercialmente de critérios todos os critérios, féggrgseﬂﬁg
orientadas atendidos salvo
independéncia
Brasil 21 0 4.0 8,0 Independencia
gerencial
N Independéncia
Coldmbia 14 1 4,5 8,0 gerencial
Independéncia
o gerencial /
Etiopia 4 0 2,3 0,0 Relacdes com o
Estado
Relac¢des com o
Gana 32 0 4,5 2,0 Estado / Saude
financeira
AL Independéncia
Jordénia 11 2 4,5 4,0 gerencial
Independéncia
Peru 33 0 55 13,0 gerencial

Fonte: FMI

E natural que assim seja, em razdo da propriedade estatal. Embora os

critérios observados tenham por objetivo isolar as interferéncias estatais que

%98 “Operating balances are indicators of the financial and manufacturing performances of a company.
These indicators represent the stages of formation of net profit and are very important for financial
analysis. They include production, value added, EBIT, EBITDA, cash flow, and net profit itself.”
(Disponivel em: <http://mwww.vernimmen.com/html/glossaire/gl_o.html°Operatingbalance>. Acesso
em: 13 jan. 2006).

%% EMI. Public investment and fiscal policy , cit., p. 31.
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originam as atividades quasi-fiscais, existem legitimas raz6es para que o Estado
intervenha em suas sociedades, gerando alguma restricdo quanto a
independéncia®®. Essa interferéncia inclui a definicéo de politica de precos, em caso
de monopdlio; restricdo ao aumento de postos de trabalho como parte da politica
salarial; e até mesmo a imposicdo de certas atividades quasi-fiscais para o
atendimento do interessante publico, conquanto que a empresa estatal seja

compensada de forma transparente®®.

Contudo, existem outros caminhos pelos quais os critérios podem ser
refinados. Grande énfase pode ser conferida ao desempenho econdémico-financeiro
da empresa estatal, o que inclui taxas de retorno dos investimentos e

sustentabilidade da entidade.

Maior importancia também pode ser atribuida a transparéncia de acordo com
as “boas préticas de governanca corporativa” e com a analise de auditorias privadas

conforme os padrdes internacionais.

Considerando que as empresas estatais freqientemente operam em setores
regulados, a politica de precos deve ser analisada em comparacdo com precos
fixados para as sociedades de capital privado, a fim de se identificar eventual

discrepancia de tratamento entre uma e outra entidade (publica e privada).

A andlise de lucratividade deve ter como base o balanco operacional; em
caso de inexisténcia de sociedades de capital privado atuando no mesmo setor,

poderiam ser utilizados os benchmarks internacionais de desempenho.

Finalmente, a analise dos subsidios deve levar em conta que algumas

sociedades de capital privado também os recebem para o desenvolvimento de

395
396

Sobre o assunto, ver 2.1 deste trabalho.
FMI. Public investment and fiscal policy , cit., p. 31.
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atividades quasi-fiscais. Logo, o exame da empresa estatal deve ser feito de modo
comparado e considerar a transparéncia com que esses recursos sao transferidos,
bem como se estdo previstos em orcamento e igualmente disponiveis aos
competidores privados®®’.

Com base nestas consideracdes, o FMI*®

propde que todos os paises-
membros comecem a compilar e divulgar as estatisticas e informacdes sobre as
empresas estatais conforme as disposicdoes do GFSM 2001. A inclusdo das
empresas estatais nos indicadores fiscais e nas metas nas quais a politica fiscal, a
fiscalizacdo e o apoio do FMI estéo pautados deve ser informada por uma avaliagéo
do grau do risco fiscal de suas operacdes. Informacdes abrangentes obtidas
mediante a revisdo desses critérios devem possibilitar as bases para melhor
julgamento dos riscos fiscais apresentados por cada empresa estatal e,

consequentemente, para decisdo mais apropriada quanto a inclusédo de suas

operacgdes nos indicadores e metas fiscais.

A exclusdo de certas empresas estatais atualmente vinculadas aos
indicadores e metas fiscais deve proporcionar, a principio, o aumento de seus
investimentos. Para tanto, a incursdo em eventual endividamento para a realizacao
do investimento deve ser consistente com a manutencéo de indicadores financeiros
(divida e lucratividade). O retorno financeiro das empresas estatais deve
corresponder a uma significativa contribuicdo para a situacao fiscal do Estado. A
exclusdo dessas entidades das metas fiscais indica a necessidade de a
administracao central e as entidades publicas estarem submetidas a maior pressao,
a fim de assegurar sua sustentabilidade fiscal. O progresso na posicéo fiscal seria

alcancado por intermédio de corte de despesas, enquanto que, por outro lado, a

7 EMI. Public investment and fiscal policy , cit., p. 31-32.

%% |bid., p. 32-33.
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exclusdo das empresas estatais proporcionaria aumento dos investimentos

globais®®.

Uma abordagem flexivel é proposta para a consolidacdo das operacdes
realizadas pelas empresas estatais no que tange aos indicadores e metas fiscais. A
decisdo sobre se os relatérios e a monitoracdo fiscais, bem como as metas e
indicadores fiscais, devem ter como foco o setor publico consolidado ou a
administracao central e as empresas estatais separadamente deve ser tomada pais
a pais. Os fatores relevantes que podem influenciar essa decisdo incluem a
compatibilidade de dados para os dois setores (0 que é especialmente importante
guanto as necessidades de financiamento e ao pretenso equilibrio orgamentario
abordado anteriormente), o desejo de estabelecer metas fiscais especificas para as
empresas estatais, no intuito de influenciar diretamente seu desempenho financeiro
e a necessidade de as empresas estatais poderem ser incluidas no @mbito de cada

indicador fiscal previsto para a administracdo central*®.

Diante destas consideracfes, verifica-se que ndo h4, a principio, imposicao
do FMI quanto a submissédo das empresas estatais as regras de superavit primario.
O atendimento as recomenda¢Bes do mencionado organismo internacional esta
relacionado as negociacbes travadas com cada pais, e, como em qualquer
negociagao, sujeito a variagdes, conforme argumentos e interesses apresentados

por cada parte.

%99 EMI. Public investment and fiscal policy , cit., p. 33.

“0 bid., p. 33-34.
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3.5 CONCLUSOES PARCIAIS

Ao longo deste Capitulo 3, verificou-se que, diante do esfor¢co estatal de
promover o desenvolvimento do Pais, até a década de 80 houve significativa
participacdo das empresas estatais nos investimentos, atingindo 25% do PIB em
1975, o que induziu o crescimento do setor privado e a expansédo da estrutura
industrial do Brasil. A partir de entdo, e até a década de 90, ocorreu drastica reducao
dos investimentos dessas entidades, atingindo o patamar de 2,1% durante 1991—

1994 e 1,59% em 2002 — reducao explicada, em parte, pela onda de privatizagdes.

Em contrapartida, é possivel notar a rentabilidade média muito baixa dessas
entidades, excetuando-se desse contexto apenas algumas empresas estatais que
contribuiram com resultados muito positivos. Diante desse quadro, o Estado deve
avaliar a eventual imposicdo de metas de rentabilidade para flexibilizagdo das
restricdes aos investimentos dessas entidades, bem como a néo-distribuicdo de

dividendos como meio de forgar todos os acionistas a financiar novos investimentos.

A utilizacdo de um orcamento residual englobando nédo apenas as empresas
estatais, mas outras entidades da Administracdo Indireta, 6rgdos autbnomos da
Administracdo Direta, bem como outras entidades e organizagdes de direito privado
a elas equiparadas, com fungdes tipicamente estatais, criou distor¢des quanto ao
resultado das empresas estatais. Com base neste equivoco, tais entidades foram
submetidas a um controle financeiro que, apesar de apropriado para os 6rgéos e
entidades publicos, se mostra totalmente inadequado para essas entidades,
submetidas ao regime privado. Elas ndo devem ser vistas como unidades de
dispéndio, mas como instrumentos estatais voltados para o desenvolvimento de

atividades relevantes para a economia do Pais.
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A partir da CF/88, é previsto o orcamento de investimentos das empresas
estatais, que se refere apenas as estatais independentes. A partir das leis
orcamentéarias correspondentes, foi corrigido o erro conceitual, referindo-se téo-
somente as sociedades do Estado. Contudo, o estabelecimento de limites maximos
para o dispéndio das empresas estatais, desconsiderando a saude financeira dessas
entidades, representa severas restricdes a seus investimentos e tem origem nas

metas de superdvit priméario da politica fiscal macroeconémica.

Com relacdo a necessidade de financiamento das empresas estatais,
constatou-se que a principal fonte de recursos sdo as receitas operacionais,
chegando a representar 90% dos recursos totais na década de 90. O emprego de
recursos do Tesouro Nacional e de operacdes de crédito, apesar de sua
relativamente expressiva média antes nos anos 80, foi reduzido acentuadamente a

patamares insignificantes no inicio da década de 90.

O deéficit das empresas estatais corresponde as necessidades de
financiamento de recursos crediticios, que ndo devem ser considerados indicios de
descontrole financeiro, caso tais entidades estejam comprometidas com efetivos
esforgos de investimento. A 6tica do orgamento equilibrado ndo deve ser transposta
necessariamente para as empresas estatais, que, por estarem voltadas ao setor
produtivo, podem requerer a realizagcdo de operacBes de crédito, embora nao
necessitem de recursos publicos para sua subsisténcia. Desta maneira, o0 controle
dos investimentos das empresas estatais ndo deve ter como funcao restringi-los,
mas coordend-los, conforme as diversas politicas de desenvolvimento econdmico
dos respectivos ministérios, tendo como parametros as regras de mercado e a

rentabilidade angariada por eventuais competidores no mesmo setor.
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O sistema orcamentario ndo deve estabelecer limites nominais aos
investimentos dessas entidades ou determinar a utilizagcdo e as fontes de recursos
das empresas estatais, que tém capacidade financeira de subsistir com recursos
proprios. Tais recursos tém natureza privada, ndo se aplicando, para tais entidades,
as restricdes previstas para a LRF, sede prépria para disciplinar a gestéo fiscal.
Eventuais metas fixadas pelo Estado para suas sociedades devem ser incorporadas
a trajetéria dessas entidades mediante o modo previsto para as deliberacdes
societérias. Vale dizer, o Estado deve abster-se de conduzir suas sociedades
mediante a expedicdo de decretos, exercendo seus direitos enquanto acionista
controlador conforme as regras societarias, uma vez que as empresas estatais estdo

submetidas ao mesmo regime juridico aplicavel a iniciativa privada.

Pelo mesmo motivo, as restricdes a aplicagdo das disponibilidades das

empresas estatais devem ser rechagadas.

Apesar de os organismos internacionais recomendarem a separagdo das
contas do governo central das contas das empresas estatais como principio basico
de transparéncia fiscal, essas entidades estdo vinculadas as metas de superdvit
primario estabelecidas com o FMI. Essa vinculacdo proporcionou ao Estado o
cumprimento exitoso das metas estabelecidas, a custo, porém, de drastica reducdo
dos investimentos publicos, incluindo os das empresas estatais, que, por definicdo,

existem para o desenvolvimento de uma atividade econémica.

No intuito de excluir das amarras das metas fiscais o investimento produtivo,
foram discutidos diversos critérios, distribuidos em cinco categorias: a)
independéncia gerencial; b) relagbes com o Estado; c) governanca corporativa; d)
saude financeira e sustentabilidade; e e) outros fatores de risco. Em vista de as

empresas estatais serem instrumentos de politica publica — o0 que restringe, em
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alguma medida, sua autonomia perante o Estado —, propde-se a adocao de critérios
mais flexiveis, tais como a taxa de retorno de investimentos e sustentabilidade, a
aderéncia as “boas praticas de governanca corporativa”, tratamento e rentabilidades

equiparados aos eventuais concorrentes do setor etc.

A partir destas premissas, poderiam ser definidas quais empresas estatais
deveriam ter suas operacdes consolidadas para apreciagcédo das metas e indicadores
fiscais. Essa decisdo deve ser tomada a partir da andlise de cada pais, conforme
seu amadurecimento institucional e a definicdo de objetivos claros para as empresas

estatais.

A vinculacdo das empresas estatais a tais metas pode corresponder a uma
reducdo na transparéncia fiscal, se a gestéo fiscal em cada pais néo for capaz de
detectar e sanar eventuais ralos, encobertos por resultados positivos do setor

produtivo estatal.

Em contrapartida, ndo ha, em principio, impedimentos para que a submissao
as metas de superdvit primario pelas empresas estatais seja matéria estabelecida no
plano de desenvolvimento. Pelo contrério: se h4 uma sede propria para que se
defina claramente o papel das empresas estatais, esta sede é o plano. Trata-se de
resultado a ser perseguido por essas entidades, o qual, contudo, ndo pode ser
fixado de modo a prejudicar o desenvolvimento da atividade necessaria aos
imperativos de seguranga nacional ou de relevante interesse coletivo, nem restringir
indevidamente a autonomia das empresas estatais que dispdem de recursos
proprios para sua subsisténcia. A restricdo indevida estaria na determinagdo do
emprego de recursos das empresas estatais (diga-se, recursos privados), bem como
na definicdo da origem de recursos para investimentos, posto que a LRF nao impde

restricdes para as operacdes de crédito e o fato de ndo ser legitimo que a premissa
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do equilibrio orcamentéario, aplicavel a outros setores do Estado, seja transposta
para entidades engajadas em atividades produtivas. Tais matérias devem ser
deliberadas no ambito da sociedade, e ndo impostas por decreto pelo Estado,
preservando-se, deste modo, a observancia do mesmo regime juridico aplicavel a

iniciativa privada, assim como a confianga legitima dos outros acionistas.



191

CONCLUSAO

Apesar de as empresas estatais serem veiculos para a implementacédo de
politicas publicas, ndo é legitimo que o Estado delas se utilize para objetivos
diversos daqueles para os quais elas foram criadas. Sua funcdo social deve ser
definida mediante planejamento em conformidade com os objetivos estabelecidos na
lei que autorizou sua criacdo. Por este caminho reduz-se o risco de politizacao
indevida das empresas estatais, que devem consubstanciar-se em bracos técnicos

para a execucao das politicas do Estado.

A falta de planejamento e o consequente desvirtuamento das finalidades
precipuas a serem perseguidas pelas empresas estatais impingem pesados 6nus,
comprometendo, assim, o desenvolvimento da sua atividade econémica, bem como

a legitimidade dessa forma de intervengéo estatal.

As leis orcamentérias referentes ao PPA em vigor imp6em a vinculacdo das
empresas estatais independentes as metas fiscais estabelecidas, em primeiro plano,
em acordo com o FMI. Por outro lado, as restricdes previstas na LRF, lei
complementar com lastro constitucional e sede prépria para reger a gestao fiscal sob
o prisma do planejamento, da transparéncia e do equilibrio das contas publicas, s6
obrigam as empresas estatais dependentes, assim consideradas aquelas que
necessitam de recursos publicos para sua subsisténcia em carater ndo-eventual, a

despeito de seus principios serem aplicaveis a toda a administragcdo publica .
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Quanto as empresas estatais independentes, deve ser-lhes dispensada maior
autonomia para o desenvolvimento de suas atividades, posto que, além de néo
onerarem os cofres publicos, tém condi¢Bes de contribuir de forma significativa para
0 crescimento dos investimentos publicos e, conseqlentemente, para o0
desenvolvimento da economia. Somente as empresas estatais independentes tém
condi¢cbes de investir sem gravames para o Estado, sendo coerente com esta
assertiva o fato de o orgcamento de investimento das empresas estatais, que a partir
de 1988 tem sede constitucional, se referir exclusivamente a essa espécie de

entidade.

Entretanto, a previsdo desse orcamento ndo deve ter o conddo de, por si S0,
limitar os investimentos, mas sim coordend-los, no intuito de ajusta-los as politicas
dos respectivos ministérios huma perspectiva macroeconémica. Eventual controle
financeiro sobre os investimentos ndo pode ter como parametro o nivel de
dispéndios globais, dado que as empresas estatais atuam na transformacao de bens
e servicos, requerendo, portanto, recursos para o0 desenvolvimento de suas
atividades. As limitagbes aos investimentos devem ser deliberadas, no ambito de
cada entidade, conforme as regras societarias, atendendo as “boas praticas de

governancga corporativa” e em respeito a confianca dos investidores privados.

Também ndo cabe ao Estado utilizar-se de sua funcdo legislativa para,
mediante decreto, determinar a aplicacao das disponibilidades dessas entidades. As
disponibilidades das empresas estatais sdo bens privados pertencentes a pessoa
juridica diversa da pessoa do Estado, devendo o acionista controlador utilizar seu
direito de voto para conduzir a vida empresarial de suas sociedades nessa e em

outras questoes.
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Poderia ser atribuida as empresas estatais maior autonomia por intermédio de
contratos de gestdo, observada a tendéncia a contratualizacdo do Estado com suas
sociedades, tornando essa relagdo mais transparente. Por esse instrumento,
poderiam ser fixadas metas especificas, inclusive com relacdo a indices de
rentabilidade ou outros resultados, a partir dos quais as empresas estatais poderiam
ser dispensadas da autorizagdo prévia para certos atos de gestdo, inclusive com

relacdo a seus investimentos.

Desta maneira, as severas restricbes impostas aos investimentos das
empresas estatais, a partir da premissa do equilibrio orcamentario e dos limites de
dispéndio, equivocadamente dirigidas a essas entidades, seriam arrefecidas,
primando-se pelo controle de resultados. Os investimentos produtivos restariam
viabilizados, em contrapartida a prevencdo do agravamento da situacao fiscal do
Estado. Também restaria observado o principio da isonomia, na medida em que
estaria sendo dispensado as empresas estatais (submetidas ao regime de direito
privado e, quando independentes, ndo subjugadas as restricdes da LRF) tratamento

diverso daquele conferido as entidades deficitarias por sua prépria natureza.

Além disso, a segregacao entre as contas publicas (administracdo central e
entidades publicas) e as contas das empresas estatais para fins de avaliacdo de
metas e indicadores fiscais proporcionaria maior transparéncia e concentracao de
esforcos, a fim de evitar desperdicios em outros setores da administracdo publica,
primando-se, mais uma vez, pelas “boas praticas de governanca corporativa’. De
fato, parece nao fazer sentido incluir as operagdes de tais entidades nas definicdes
de divida e déficit publicos se, de algum modo, suas operagcbes ndo puderem

impactar as finangas do governo central.



194

Embora o Estado brasileiro tenha pagado antecipadamente sua divida com o
FMI, é importante que as discussdes sobre 0s investimentos das empresas estatais
independentes se desenvolvam, contribuindo para a reflexdo, num contexto mais

abrangente, sobre o papel dessas entidades no atual cenario econdémico.
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