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PADRAO DE RESPOSTA DEFINITIVO

A regra de ouro cléssica estabelece que operacBes de crédito ndo podem ser efetuadas para o financiamento de
despesas correntes. O principio econdémico que justifica a regra consiste no fato de que o investimento, ao contribuir para a
geracdo futura de riqueza, beneficia ndo apenas as atuais geracdes, mas também as futuras.

Nesse argumento, esta presente a ideia de separacdo do orcamento em dois blocos: o primeiro dedicado as despesas
correntes; e, 0 segundo, as despesas de capital, que sdo aquelas que contribuem para o crescimento do produto potencial da
economia. A separacdo dos orgamentos atende a dois objetivos: (i) estabelecer uma dindmica para que 0 orgamento corrente
seja, no minimo, equilibrado; (ii) prover flexibilidade para a execugdo dos investimentos que aumentam o patrimdnio publico e
geram beneficios para geragdes futuras.

Contudo, a regra de ouro brasileira admite uma defini¢do muito abrangente do conceito de despesas de capital, o que
abre espaco para que essa regra seja cumprida mesmo com o endividamento crescendo muito acima dos investimentos
publicos. Esse resultado ocorre porque o governo federal dispde de elevado volume de receitas financeiras originadas de
amortizagBes e juros que o Tesouro Nacional recebe de entes subnacionais e de instituicGes financeiras como o BNDES.
Ademais, a remuneracdo das disponibilidades e o resultado do Banco Central sdo creditados na Conta Unica da Unigo.
Por outro lado, a regra brasileira considera como investimentos publicos ndo somente as aquisi¢Bes de ativos fixos do governo
federal, mas, também, as transferéncias de capital que financiam os investimentos de governos subnacionais e a capitalizacéo
de empresas estatais ndo dependentes.

Particularmente, em relagdo as estatais ndo dependentes, e a titulo de exemplo, o governo federal utilizou esse
instrumento em 2018 e 2019 para capitalizar a estatal ndo dependente Empresa Gerencial de Projetos Navais (EMGEPRON),
com o objetivo de assegurar a construcdo de navios de guerra para a Marinha do Brasil. A operagdo atendeu, simultaneamente,
a Lei de Responsabilidade Fiscal e os preceitos da regra de ouro. A margem orgamentaria existente em relacdo a meta de
resultado primario abriu espaco para a capitalizagdo da empresa e para a execugdo de politica pablica notadamente estatal por
intermédio de uma empresa publica. Com efeito, as empresas controladas ndo dependentes ndo entram no orgamento geral da
Unido (OGU). Assim, como as receitas e despesas das controladas ndo dependentes ndo integram o orgcamento publico, ndo ha
como onerar o limite de operagdes de crédito do governo federal com essas operagdes de capitalizacdo. Trata-se de um
importante veiculo a disposi¢do do governo que, se bem usado, pode contribuir para a execucdo de projetos estruturantes no
contexto de rigidas regras fiscais e de forte vinculagdo do orcamento da Unido.

Quesito 2.1

0 — Nao discorreu sobre o assunto do quesito.

1 - Discorreu vagamente apenas sobre equilibrio fiscal ou cumprimento da regra de ouro.

2 — Discorreu sobre equilibrio fiscal e cumprimento da regra de ouro, mas deixou de abordar elementos fundamentais de algum
desses aspectos.

3 — Discorreu sobre a questdo do equilibrio fiscal na 6tica da obrigatoriedade de cumprimento da regra de ouro, abordando os
elementos fundamentais desses aspectos.

Quesito 2.2

0 — Nao apresentou nenhuma proposta ou apresentou proposta que viola a regra de ouro.

1 — Limitou-se a indicar vagamente uma proposta, sem discorrer sobre ela.

2 — Exemplificou uma proposta e explicou seu funcionamento, mas ndo esclareceu por que essa proposta ndo viola os preceitos
da regra de ouro.




3 — Exemplificou uma proposta, explicou seu funcionamento e esclareceu por que essa proposta ndo viola os preceitos da regra
de ouro.

Quesito 2.3

0 — Né&o atendeu a solicitacdo do comando, ou julgou ilicita e inconveniente a capitalizacdo de empresa estatal ndo dependente
para a realizagdo de politica publica do governo federal.

1 — Limitou-se a confirmar a licitude e conveniéncia da medida, sem justificar sua resposta.

2 — Confirmou e justificou apenas a licitude ou a conveniéncia da medida.

3 — Confirmou e justificou a licitude e a conveniéncia da medida, mas deixou de abordar elementos fundamentais de algum
desses aspectos.

4 — Confirmou e justificou a licitude e a conveniéncia da medida, abordando os elementos fundamentais desses aspectos.




