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Resumo: As discussdes envolvendo o alcance e os limites da desvinculag&o de receitas dos
Estados (DRE), um importante instrumento de gestao fiscal, ganham uma especial relevancia
diante do argumento, desenvolvido por empresas estatais, no sentido de que o art. 76-A do
ADCT nao abarcaria as receitas por elas arrecadadas. Nesse contexto, com base em
pesquisa legislativa e doutrinaria, o presente artigo possui dois objetivos. Inicialmente, por
meio de critérios de hermenéutica juridica, o trabalho busca esclarecer a extensdo do
conceito de “receita corrente” empregado no dispositivo constitucional transitério, a fim de
gue se defina a possibilidade de incidéncia ou ndo da DRE sobre as receitas arrecadadas
pelas empresas estatais, em especial as dependentes. Em seguida, o artigo analisa os
impactos da DRE sobre a governanga corporativa das empresas estatais como um todo,
incluindo, assim, tanto empresas publicas quanto sociedades de economia mista,
dependentes ou ndo. Ao final, o artigo conclui que, embora juridicamente possivel no caso
das empresas publicas dependentes, a incidéncia da DRE deve ser vedada no caso de
estatais independentes e severamente mitigada em relacdo a sociedades de economia mista
dependentes, em respeito aos principios de governanca corporativa previstos na legislagcédo
brasileira, especialmente accountability, transparéncia e auséncia de conflitos de interesses.

Palavras-chave: Constituicdo de 1988, arts. 170 e 178. Fretamento. Lei 10.233, de 2001.
Liberdade de iniciativa. Servigos de transporte.

Abstract: The debates on the scope and limits of the so-called De-earmarking of States
Revenues (DRE), an important tool of fiscal management, gain special relevance due to the
argument, built by state-owned companies, in the sense that art. 76-A of the ADCT would not
affect the revenues collected by them. In such context, based on legislative and doctrinal
research, this article has two objectives. Initially, this article builds on legal hermeneutics in
order to clarify the concept of "current revenue" used by the transitional constitutional
provision. In doing so6, this work seeks to define the extent to which DRE could affect the
revenues collected by state-owned companies, especially the dependent ones. Then, this
article analyzes the impacts of DRE on the corporate governance of state-owned companies
as a whole, thus including both public companies and mixed-capital companies, either
dependent or not. In the end, this article concludes that, although legally possible in the case of
dependent public companies, DRE should be prevented from affecting independent state-
owned companies. This article also concludes that the application of DRE should be severely
mitigated with regards to dependent mixed-capital companies, in accordance with the
corporate governance principles provided for in Brazilian legislation, especially accountability,
transparency and absence of conflicts of interest.

Keywords: Untying of State Revenues. State-Owned companies. Corporate governance.
Financial Responsibility. Accountability.

1. INTRODUCAO

A Emenda Constitucional 93/2016 (BRASIL, 2016) estendeu a Estados e a Municipios o

instituto da desvinculacdo de receitas, até entdo restrito a Unido. O embrido da técnica hoje

conhecida como Desvinculagdo de Receitas da Unido (ou DRU) surgiu com a Emenda Constitucional
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de Revisdo n® 01/1994 (BRASIL, 1994), que instituiu o Fundo Social de Emergéncia (FSE), cujas
finalidades declaradas resultavam na desvinculacao irrestrita das receitas a ele aportadas, tudo em
prol do “saneamento financeiro da Fazenda Publica Federal e de estabilizagdo econémica”, nos
termos do art. 71, caput, do ADCT, com redacdo dada pela ER n° 01/1994 (BRASIL, 1994; PINTO,
2008, p. 516).

Criada para ser uma ferramenta proviséria de ajuste das contas publicas, a solugdo, no
entanto, perenizou-se: em virtude das Emendas Constitucionais n°® 10/1996 e 17/1997, o FSE foi
substituido pelo Fundo de Estabilizacdo Fiscal (FEF) e, a partir do exercicio financeiro de 2000, por
forca da Emenda n° 27, o mecanismo foi rebatizado como Desvinculacdo de Receitas da Unido
(DRU), j& sem a roupagem (algo artificiosa) de fundo especial (BRASIL, 1996, 1997, 2000). Desde
entdo, a DRU vem sendo sucessivamente reiterada, como revelam as Emendas Constitucionais
42/2003, 56/2007, 59/2009, 68/2011 (BRASIL, 2003, 2007, 2009, 2011), sem qualquer censura por
parte do Supremo Tribunal Federal (RODRIGUES, 2017; BRASIL, 1996, 2009, 2010). O proposito
bésico de todas as versbes da DRU consiste na autorizagéo para que um certo percentual de receitas
publicas normativamente vinculadas a finalidades especificas seja empregado em outras acgdes, a fim
de que a gestdo orgamentaria ndo figue demasiadamente “engessada” (CONTI, 2018, p. 207/210), a
deixando mais préxima de uma construgdo moderna e gerencial?.

A Emenda Constitucional n°® 93/2016 da continuidade ao processo histérico iniciado com o
FSE, aprofundando-o. Uma vez mais, o Constituinte derivado paga tributo & autonomia federativa de
Estados, Distrito Federal e Municipios, estendendo-lhes pela primeira vez o mecanismo da
desvinculacéo de receitas, ferramenta de gestdo desejada hd tempos por governadores e prefeitos,
como expresso no voto do Deputado Laudivio Carvalho, relator da matéria na Comisséo Especial que
examinou a PEC n° 014/2015, embrido da Emenda em questdo (BRASIL, 2015).

As discussbes envolvendo o alcance e limites da Desvinculacdo das Receitas dos Estados
(DRE) ganham especial relevancia quando analisadas sob o prisma das receitas arrecadadas pelas
empresas estatais dependentes nos termos do art. 2°, lll, da Lei Complementar 101/200, também
conhecida como Lei de Responsabilidade Fiscal (BRASIL 2000). Segundo a classificacdo proposta
por Weder de Oliveira (2015, p. 212) para as empresas estatais dependentes, o dispositivo legal
destacado parece referir-se as estatais estruturalmente dependentes, isto &, aquelas empresas
estatais “deficitarias por natureza”s.

Nada obstante o tratamento legal conferido a essas estatais, a salientar o laco de
dependéncia que as une ao ente controlador, testemunha-se no cotidiano da administracéo publica a
emergéncia de argumentos ou propostas, sobretudo por parte de gestores de estatais, que se
apegam a autonomia formal dessas entidades da administracéo indireta com o objetivo de blinda-las

contra a incidéncia do art. 76-A do ADCT, tendo em vista o atual cenario de escassez de recursos.

2 Para uma investigacéo detalhada acerca do percurso da administragdo publica indo da burocratica a gerencial
ver: BOTELHO, Tiago Resende; HELD, Thaisa Maira. Da administra¢éo Publica Burocratica & Gerencial: o
desafio da politizagdo da burocracia no presidencialismo de coalizdo. Revista do Direito, n° 63, p. 163-185,
2021.

3 De acordo com o jurista, existem também as estatais contingencialmente dependentes, ou seja, aquelas “que,
por razBes conjunturais, necessitaram de aporte de recursos para cobertura de suas despesas de manutencao
(despesas com pessoal e custeio)” (OLIVEIRA, 2015).
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Isso porque, segundo o dispositivo constitucional sdo desvinculadas as receitas de impostos, taxas,
multas e outras receitas correntes.

Além da personalidade juridica propria das entidades da administracdo indireta, que |Ihes
conferiria um grau de autonomia passivel de invocagédo contra a DRE, essas propostas enfatizam que
0 art. 76-A do ADCT teria empregado a classificagdo de receitas correntes prevista no art. 11 da Lei
4.320/19644.

De acordo com esse argumento, a DRE atingiria somente aquelas classificadas como
“receitas tributarias™ e “outras receitas correntes”, permanecendo vinculadas, portanto, as demais
receitas correntes, tais como as classificadas como “receitas agropecuarias”, “receitas de servigos” e
“receitas industriais”, justamente aquelas arrecadadas por algumas estatais no exercicio de seu
objeto social. Em outras palavras: a DRE néo atingiria receita provenientes, por exemplo, da
producdo de gréos, da prestacdo de servigos hospitalares ou de transporte, do desenvolvimento de
tecnologias, entre outras atividades realizadas por empresas estatais®. Diante deste cenario,
argumenta-se que a DRE, por se tratar de instrumento excepcional, atrairia também uma
interpretacao restritiva para o rol de receitas passiveis de desvinculagéo.

Em reagdo a essas propostas, contudo, poder-se-ia ressaltar ndo sé o carater de
dependéncia de muitas dessas entidades da administracdo indireta (inclusive muitas empresas
estatais), como também que o constituinte reformador teria empregado a expresséo “outras receitas
correntes” em sentido amplo, a incluir também as receitas de servigos e industriais apropriadas pelos
entes da administragéo indireta.

Nesse contexto, o presente artigo propde-se a investigar a extensdo do conceito de “receita
corrente” empregado no art. 76-A do ADCT, a fim de que se defina a incidéncia ou ndo da DRE sobre
as receitas arrecadadas pelos entes da administracdo indireta, com énfase nas empresas estatais
dependentes e independentes, que sdo as entidades mais comumente associadas a percepcao de
receitas oriundas de atividades econémicas.

4Art. 11 - A receita classificar-se-4 nas seguintes categorias econdmicas: Receitas Correntes e Receitas de
Capital.

§ 1° - SAo Receitas Correntes as receitas tributaria, de contribui¢cdes, patrimonial, agropecuéria, industrial, de
servicos e outras e, ainda, as provenientes de recursos financeiros recebidos de outras pessoas de direito
publico ou privado, quando destinadas a atender despesas classificaveis em Despesas Correntes.

(...)

§ 4° - A classificag&o da receita obedecera ao seguinte esquema:

RECEITAS CORRENTES

RECEITA TRIBUTARIA

Impostos.

Taxas.

Contribuicbes de Melhoria.

RECEITA DE CONTRIBUIC()ES

RECEITA PATRIMONIAL

RECEITA AGROPECUARIA

RECEITA INDUSTRIAL

RECEITA DE SERVICOS

TRANSFERENCIAS CORRENTES

OUTRAS RECEITAS CORRENTES

5 Acerca da relevancia das receitas tributarias ver: FALCAO, Maurin Almeida. O Paradoxo em torno do tributo
como alicerce dos direitos a liberdade e a igualdade: uma relagéo ainda conturbada. Revista do Direito, n° 60,

p. 124-144, 2020.

6 As receitas agropecudrias, industriais e de servigos sdo conceituadas pelo Manual de Contabilidade Aplicada
ao Setor Publico (MCASP) (BRASIL, 2019, p. 42/43).
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2. DA APLICAGAO DA DRE

Nesta secdo sera analisada aplicacao da DRE as entidades autarquicas e empresas estatais,
tendo-se em vista o alcance do art. 76-A do ADCT7, tanto em seu aspecto subjetivo (a quais sujeitos
se aplica a DRE?) quanto em sua faceta objetiva (quais receitas sédo desvinculaveis?).

Pois bem. De acordo com uma interpretacao possivel, apoiada na condicdo de ente publico
personalizado e autbnomo, defende-se que o rol de receitas desvinculaveis careceria de
interpretacao restritiva, dada a excepcionalidade da propria DRE. Assim, a expressao “outras receitas
correntes” deveria ser lida em seu sentido técnico, nos termos da lista presente no art. 11 da Lei n°
4.320/1964, permanecendo vinculadas as receitas industriais, agropecuarias e de servicos.

Uma segunda interpretacdo, por seu turno, defende que as empresas estatais dependentes e
suas receitas estariam sujeitas ao campo de aplicacdo da DRE, seja em virtude da natureza juridica,
seja em razao do significado da expressdo “outras receitas correntes”, que nao teria sido empregada
em seu sentido técnico pelo Constituinte.

A inevitavel interpretacdo do ordenamento juridico pode ser feita pelos critérios gramatical,
histérico, sistematico e teleoldgico, mas, como nos lembra Carvalho (2011, p. 49), necessariamente
através das lentes da Constituicdo. Vale ressaltar que ndo h& hierarquia entre os critérios de
interpretacdo, que devem ser combinados no caso concreto, sempre em busca da solugdo
constitucionalmente adequada.

O critério gramatical, também conhecido como literal, filologico, verbal ou seméantico, é
aguele pelo qual o intérprete busca atribuir significados aos enunciados linguisticos do texto legal ou
constitucional, para dai extrair uma norma passivel de aplicacéo, se for o caso (BARROSO, 1996, p.
119)8. No caso da interpretagdo constitucional, a doutrina mais autorizada prescreve que se deva
privilegiar o sentido ordinario das palavras empregadas pelo constituinte, uma vez que a Constituicao
“ndo é uma norma técnica, voltada apenas aos profissionais da area juridica, mas um texto que se
destina a todo o povo, que deve ser participe do seu processo de interpretacdo” (SARMENTO, 2012,

p. 411). A excecdo fica por conta de situagBes em que resulte claramente do texto que o constituinte

7 Art. 76-A. Sé&o desvinculados de 6rgéo, fundo ou despesa, até 31 de dezembro de 2023, 30% (trinta por cento)
das receitas dos Estados e do Distrito Federal relativas a impostos, taxas e multas, jé instituidos ou que vierem a
ser criados até a referida data, seus adicionais e respectivos acréscimos legais, e outras receitas correntes.
Paragrafo Unico. Excetuam-se da desvinculacdo de que trata o caput:

I - recursos destinados ao financiamento das agfes e servicos publicos de salde e a manutencdo e
desenvolvimento do ensino de que tratam, respectivamente, os incisos Il e Ill do § 2° do art. 198 e o art. 212 da
Constituicdo Federal;

Il - receitas que pertencem aos Municipios decorrentes de transferéncias previstas na Constituicao Federal,

Il - receitas de contribui¢cdes previdenciarias e de assisténcia a salde dos servidores;

IV - demais transferéncias obrigatérias e voluntarias entre entes da Federacdo com destinacdo especificada em
lei;

V - fundos instituidos pelo Poder Judiciario, pelos Tribunais de Contas, pelo Ministério Piblico, pelas Defensorias
Publicas e pelas Procuradorias-Gerais dos Estados e do Distrito Federal.

8 O texto, como se sabe, ndo se confunde com a norma, fruto do processo interpretativo. A norma, alias, pode
até mesmo dispensar suporte textual, caso das normas implicitas. (SARMENTO e SOUZA NETO, 2012, p.
410/411).
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quis referir-se ao seu sentido técnico-juridico, como, por exemplo, nas normas que tratam do “direito
adquirido”, da “licitacdo” e do “imposto” (SARMENTO, op. cit., p. 412).

Do ponto de vista subjetivo (a quais sujeitos se aplica a DRE?), o caput do art. 76-A do ADCT
indica serem desvinculadas certas receitas “de 6rgao, fundo ou despesa”. Dai Conti e Carvalho
(2017, p. 03) defenderem que a DRE n&o se estenderia a uma entidade personalizada como a
Fundacgdo de Amparo a Pesquisa do Estado de Sdo Paulo (FAPESP), por exemplo.

No entanto, do ponto de vista meramente gramatical, viés interpretativo que estamos a
enfatizar neste momento, o fato é que o texto do art. 76-A do ADCT, em seu caput, inclui
expressamente ndo s os termos “6rgao” e “fundo”, mas também o vocabulo “despesa”.

O conceito de “despesa publica”, no contexto do direito financeiro nacional, encontra sua
definicdo mais célebre na obra de Aliomar Baleeiro (1974, p. 81). Segundo o financista, a expressao
pode abarcar dois sentidos, um global e outro concreto. Sob o prisma global, despesa publica seria o
“conjunto dos dispéndios do Estado ou de outra pessoa de direito publico, para o funcionamento dos
servigos publicos”. Em tal sentido, despesa publica seria o conjunto de gastos fixados no orgamento
publico anual, nos termos do art. 165, § 8°, da Constituicdo (BRASIL, 1988). Ademais, a locacéo
“despesa publica” também pode designar “a aplicagdo de certa quantia, em dinheiro, por parte da
autoridade ou agente publico competente, dentro de uma autorizacado legislativa, para execucdo de
fim a cargo do governo™.

Desse modo, ainda que alguns entes da administracdo indireta ndo tenham natureza de
orgéo ou fundo, sujeitam-se em tese ao campo de incidéncia da DRE no tocante a suas despesas
legalmente vinculadas, até porque esses gastos, como se sabe, competem com as demais
necessidades coletivas expressas no orcamento publico e geram reflexos em indicadores do Estado
que ultrapassam em muito a situagdo individual da empresa, como “divida publica, limites e
condi¢des para realizagdo de operagfes de crédito, despesas com pessoal, receita corrente liquida,
apuragéo de resultado primério”, como explica Weder de Oliveira (2015, p. 212), Ministro-Substituto
do Tribunal de Contas da Unido. Em outras palavras: as estatais dependentes integram o Erario para
todos fins, razdo pela qual devem participar do esforgo fiscal do Estado, sem o qual nem sequer
conseguiriam manter suas atividades.

Em relacdo ao aspecto objetivo da DRE (“quais sdo as receitas desvinculaveis?”), no caso do
art. 76-A do ADCT, o texto constitucional revela intencéo clara do legislador constituinte de situar o
instituto em relacéo a classificacdo econémica das receitas publicas, que, como se sabe, podem ser
“correntes” ou de “capital”. A esse respeito, 0 Manual de Contabilidade aplicada ao Setor Publico

(BRASIL, 2019, p. 34) assim define as receitas correntes:

Receitas Orcamentarias Correntes sao arrecadadas dentro do exercicio
financeiro, aumentam as disponibilidades financeiras do Estado e
constituem instrumento para financiar os objetivos definidos nos programas
e acdes orcamentarios, com vistas a satisfazer finalidades publicas.

9 Os conceitos de Baleeiro sdo adotados pela maioria da doutrina financista. A titulo ilustrativo, v. Feij6, Carvalho
Jr. e Ribeiro (2015, p. 201). Para uma viséo critica, v. Gomes (2015).
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As Receitas Orcamentarias de Capital servem aos mesmos propdsitos. “Porém, de forma
diversa das receitas correntes, as receitas de capital em geral ndo provocam efeito sobre o
patriménio liquido” (BRASIL, 2019, p. 34), que consiste, em linhas gerais, “na diferenga, em
determinado momento, entre o valor do ativo e do passivo, atribuindo-se a este Ultimo a conotacao
restritiva de dividas e obrigagées (IUDICIBUS, 2015, p. 166/180).

E dizer: parece extreme de davidas que o constituinte, ao limitar a DRE as receitas correntes,
desejou afasta-la das receitas de capital. Do texto, contudo, ja ndo é possivel extrair uma intengéo
clara de privilegiar a subclassificacdo especifica das receitas correntes, tal como prevista no art. 11
da Lei 4.320/1964. E, como ja visto, as definicdes técnicas devem ser prestigiadas no contexto da
interpretacao constitucional apenas na medida em que seja possivel detectar manifesta intencéo do
constituinte de fazé-lo.

O critério histérico também ndo socorre o0s entes da administracdo indireta em sua
interpretacao restritiva.

Em sintese, seguindo Barroso (2010, p. 14), o critério histérico leva em conta a conjuntura
especifica em que se produziu a norma, os trabalhos legislativos e a intengdo imediata do constituinte
ou legislador, assim como a evolucao legislativa anterior a elabora¢éo da norma em si considerada, o
ambiente social e as aspira¢oes politicas da época’®.

Nessa linha, rememore-se que a desvinculagdo constitucional de receitas foi projetada,
desde o inicio, para ser um regime exorbitante em relacdo as normas gerais administrativas e
financeiras, tudo em prol do “saneamento financeiro da Fazenda Publica Federal e de estabilizagdo
econdmica”, segundo o art. 71, caput, do ADCT, com redacdo dada pela Emenda Constitucional de
Revisé@o n° 01/1994 (BRASIL, 1994).

Tanto € assim que a ECR n° 01/1994, responsavel pela criacdo do Fundo Social de
Emergéncia (FSE), precursor da Desvinculagcdo de Receitas da Unido (DRU), incluiu receitas
arrecadadas por autarquias e funda¢des?t, também afastando explicitamente o disposto no art. 169, §
9°, inc. Il, da Constituicao, segundo o qual cabe a Lei Complementar “estabelecer normas de gestao
financeira e patrimonial da administracdo direta e indireta bem como condi¢Bes para a instituicdo e
funcionamento de fundos” (BRASIL, 1988)12. Desta forma, corroborando Scaff (2004, p. 37), afirma-se
que as principais normas de direito financeiro deixaram de ser aplicadas a gestao do FSE.

Ora, a considerar esse lastro histérico, parece razoavel concluir que a DRE, um instrumento
exorbitante, ndo se deixaria limitar ou constranger por uma subclassificacdo da receita prevista na
vetusta Lei n° 4.320/1964 e tampouco pela autonomia ordinaria de empresas estatais dependentes

equiparaveis a autarquias e fundacBes publicas integrantes do orcamento fiscal. Além disso,

10 E g que Carlos Maximiliano denomina “occasio legis” (MAXIMILIANO, 1996, p. 148/150).

1 Confira-se a redacgdo do art. 72, inc. |, do ADCT, conforme a ECR n° 01/1994: "Art. 72. Integram o Fundo
Social de Emergéncia: | - o produto da arrecadagédo do imposto sobre renda e proventos de qualquer natureza
incidente na fonte sobre pagamentos efetuados, a qualquer titulo, pela Unido, inclusive suas autarquias e
fundacdes;"

12 A excegdo ao disposto no art. 169, § 99, inc. I, da Constituicdo constava do art. 71, paragrafo Unico, do ADCT,
incluido pela Emenda Constitucional de Revisdo n° 001/1994.
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precisamos relembrar Sarmento e Souza Neto (2012, p. 39), no sentido em que as leis devem ser
lidas a luz da Constituicdo e ndo o contrario.

Do ponto de vista sistematico igualmente inexistem razdes para o acolhimento da tese.

Por interpretacdo sistematica leia-se aquela que situa a norma juridica em um espectro
normativo mais amplo, € dizer, o ordenamento juridico. Nesse contexto, a norma deve ser
compreendida a partir de um todo coerente, que tem nos valores e principios mais amplos seus
critérios orientadores centrais (SARMENTO, 2012, p. 416). E a ideia de que “o Direito ndo se
interpreta em tiras”, na famosa expressao de Eros Grau (BRASIL, 2006, 2012).

Quanto a perspectiva subjetiva da querela, a respeito da incidéncia ou ndo da DRE sobre
estatais dependentes, a jurisprudéncia do Supremo Tribunal Federal ha muito firmou-se no sentido de
gue a autonomia de entidades autarquicas, em tudo semelhantes as estatais dependentes, nao
chega ao ponto de lhes possibilitar primazia sobre normas constitucionais e legais ou sobre o poder
de tutela garantido ao Estado. A titulo meramente ilustrativo, confira-se o precedente a seguir
(BRASIL, 2006a):

As universidades publicas sdo dotadas de autonomia suficiente para gerir
seu pessoal, bem como o préprio patriménio financeiro. O exercicio desta
autonomia ndo pode, contudo, sobrepor-se ao quanto dispbéem a
Constituic@o e as leis (art. 207 da CB/1988). Precedentes: RE 83.962, rel.
min. Soares Mufioz, DJ de 17-4-1979, e ADI 1.599-MC, rel. min. Mauricio
Corréa, DJ de 18-5-2001. As universidades publicas federais, entidades da
administracdo indireta, sdo constituidas sob a forma de autarquias ou
fundacBes publicas. Seus atos, além de sofrerem a fiscalizagdo do TCU,
submetem-se ao controle interno exercido pelo Ministério da Educacgéo
(MEC). Embora as universidades publicas federais ndo se encontrem
subordinadas ao MEC, determinada relagdo juridica as vincula ao
Ministério, o que enseja o controle interno de alguns de seus atos (arts. 19 e
25, I, do DL 200/1967). Os ¢érgédos da administracdo publica ndo podem
determinar a suspensdo do pagamento de vantagem incorporada aos
vencimentos de servidores quando protegido pelos efeitos da coisa julgada,
ainda que contraria a jurisprudéncia. (...) Nao ha ilegalidade nem violacéo
da autonomia financeira e administrativa, garantida pelo art. 207 da
Constituicdo, no ato do ministro da Educacdo que, em observancia aos
preceitos legais, determina o reexame de deciséo, de determinada
universidade, que concedeu extensdo administrativa de decisdo judicial
(arts. 1° e 2° do Decreto 73.529/1974, vigente a época). (RMS 22.047 AgR,
rel. min. Eros Grau, j. 21-2-2006, 12 T, DJ de 31-3-2006)

Por evidente, se a autonomia financeira das autarquias e entidades assemelhadas sujeita-se
aos limites das normas legais e constitucionais, entao parece defeso concluir que empresas publicas
dependentes possuiriam lastro normativo bastante a impedir a desvinculagéo de receitas decorrente
da Emenda Constitucional n® 93/2016.

Ja em relacdo as receitas desvinculaveis, como bem argumenta Feij6 (2016), a interpretacéo
restritiva, advogada pelas estatais dependentes, afastaria a DRE das contribui¢bes, que a Lei n°

4.320/1964 insere em uma categoria prépria, inconfundivel com a das “receitas tributarias” e a das

13 Em sentido complementar, Canotilho critica fortemente a proposta tedrica, atribuida a Leisner, de que
poderiamos chegar a significados constitucionais a partir do trabalho articulado pelo legislador infraconstitucional.
Segundo o jurista lusitano, “teriamos, assim, a legalidade da constituicdo a sobrepor-se a constitucionalidade da
lei”, o que é condenavel. Cf. Canotilho (2002, p. 1219/1220).
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“outras receitas correntes”. No entanto, se assim houvesse procedido o constituinte, ndo faria sentido
a regra excepcional contida do art. 76-A, paragrafo Unico, inciso lll, que se preocupa em vedar a
incidéncia da DRE sobre as contribuicdes previdenciarias e de assisténcia a salde dos servidores
estaduais. Se assim o fez é porque outras contribuicdes eventualmente existentes deveriam, em tese,
sofrer a desvinculagdo admitida no caput do art. 76-A!4. Por via de consequéncia, também as receitas
correntes arrecadadas pelos entes da administracao indireta devem sujeitar-se a DRE.

Por fim, o critério teleolégico, que outorga ao hermeneuta a tarefa de delimitar o alcance da
norma a partir de sua finalidade precipua, igualmente ndo favorece a interpretacéo restritiva, seja em
seu aspecto subjetivo, seja em sua faceta objetiva.

E que a finalidade basica da norma constitucional, & qual se deve sempre conferir eficacia
maxima (SARMENTO e SOUZA NETO, 2012, p. 440), consiste justamente em aliviar o conhecido
engessamento acarretado pelo sistema de vinculag@es?®. Nessa linha, convém transcrever passagem
do parecer elaborado pelo Deputado Laudivio Carvalho, relator da PEC n°® 04/2015 da Cémara dos
Deputados (BRASIL, 2015):

Se o0 expediente da vinculagdo € util quando se toma cada area
isoladamente, resta pouco produtivo na perspectiva do orgamento como um
todo, criando barreira de dificil transposicdo para as autoridades da area
econdmica que tém a incumbéncia de conciliar o inconciliavel: ajustar os
gastos publicos e as demandas setoriais as restricbes do orcamento. Assim,
0 ajuste fiscal acaba apoiando-se em novos aumentos da carga tributaria,
cujos espagos estdo cada vez mais estreitos, ou se restringe a cortes das
despesas consideradas flexiveis (discricionérias), em menor propor¢do na
composicdo do orcamento, entre as quais 0s investimentos em
infraestrutura.

A DRU contribui para ajustar a alocagéo dos recursos as restricdes de caixa
do Tesouro Nacional, ao aumentar os recursos ordinarios (livres de
vinculacéo) para o pagamento de despesas obrigatorias (gastos de pessoal
e previdéncia) ou politicamente obrigatérias (bolsa-familia e os beneficios
de prestacdo continuada de assisténcia social), e, ndo menos importante,
reduz a necessidade de emisséo de novos titulos da divida publica. Além do
mais, o orgamento da Unido hospeda mais de 20 Fundos, com diferentes
objetivos, alguns deles discutiveis, sendo que grande parte é protegida por
recursos vinculados, seja por medida constitucional, seja por meio de norma
legal.

A DRU permite que parte dos recursos destes Fundos seja realocada se for
observado que hé& ineficiéncia em sua aplicacdo por parte da area
beneficiada. Do ponto de vista da gestdo do or¢gamento publico, seja na
Unido, ou nos Estados e Municipios, o excesso de vinculagdes na execugao
do orgcamento contribui para a existéncia de um esforco fiscal assimétrico
entre os diversos 6rgdos do governo, caréncia de recursos de um lado para
execucdo de programas importantes, e desincentivos para a obtenc¢éo de
gualidade e eficiéncia no gasto publico pelos setores protegidos por algum

14 Nas palavras de Feijo (2016), “se a interpretagdo do caput fosse restritiva excluiria a incidéncia da DREM
sobre todas as contribuicdes, o que tornaria descabido excluir, nos artigos 76-A, inciso lll e art. 76-B, inciso Il, as
contribuicdes previdenciarias e de salde. Assim, ndo precisaria o legislador excluir da desvinculacédo algo que ja
estaria fora do escopo no caput”.

15 Sobre o tema, em perspectiva critica, ver: FREIRE JUNIOR, Américo Bedé; DA SILVA Willy Potrich. Analitica e
hermenéutica: duas faces de uma mesma solugao para a garantia da racionalidade na aplica¢éo do direito.

Revista do Direito, n° 57, p. 43-62, 2019.
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tipo de vinculacdo. Tudo isto pode acabar representando uma presséo
adicional para novas emissdes de titulos da divida publica.

Assim, na perspectiva da interpretacdo do texto normativo, a posicdo que encontra maior
respaldo nos canones hermenéuticos é a que permite a incidéncia da DRE sobre as receitas das
autarquias e empresas estatais dependentes. Entretanto, esta posicdo deve ser sopesada quanto as
suas consequéncias para a autonomia e a gestdo destas entidades, em especial no caso das
empresas estatais. Neste ponto, destaca-se, por exemplo, a possibilidade de uma sociedade de

economia mista dependente ser afetada pela DRE. E a analise que sera feita na préxima secao.

3. DAS ESPECIFICIDADES DA APLICACAO DA DRE EM RELAGCAO AS DIVERSAS
MODALIDADES DE EMPRESAS ESTATAIS

O principio da autonomia patrimonial pode ser visto um obstaculo significativo contra a
incidéncia da DRE em relacdo as receitas correntes arrecadadas pelas estatais. Afinal, a
personalizagdo dessas entidades como empresas — ainda que estatais e dependentes — haveria de
produzir algum efeito juridico no tocante a gestdo de seus recursos préprios. Nesse contexto, é
possivel imaginar que uma empresa sujeita & DRE tera que rever seu orcamento e até mesmo
enfrentar dificuldades para manter em funcionamento a sua atividade empresarial. Sob tal
perspectiva, ficariam prejudicados, ndo sé o objeto social que fundamentou a criacdo da empresa,
mas também a garantia patrimonial dos credores da empresa, bem como eventuais interesses de
acionistas minoritarios.

Inicialmente, cumpre salientar que a exploracéo direta de atividade econémica pelo Estado
justifica-se apenas nas hip6teses do art. 173, caput, da Constituicao, isto é, quando “necessaria aos
imperativos da seguranca nacional ou a relevante interesse coletivo, conforme definidos em lei”
(BRASIL, 1988). A excecao fica por conta de casos previstos na propria Constituicdo, como também
esclarece o art. 173. Nesse contexto, confira-se 0 seguinte precedente do Superior Tribunal de
Justica (BRASIL, 2012):

(...) VIl - As chamadas empresas estatais cumprem papel estratégico para o
Estado (art. 174 da ConstituicAo Federal). O Estado pode, por razdes
estratégicas, e com amparo legal, adotar decisGes bem diferentes daquelas
que um acionista privado faria, pois a existéncia desse tipo de companhia
nado visa somente o lucro e sim "...imperativos de seguranc¢a nacional ou a
relevante interesse coletivo, conforme definidos em lei". Isso inclui aliena-las
total ou parcialmente. (REsp 745.739/RJ, Rel. Massami Uyeda, Terceira
Turma, DJe 21/09/2012).

Assim, pode-se afirmar que as empresas estatais ndo podem ser criadas apenas para
obtencéo de lucro — mesmo sendo a lucratividade natural para qualquer empresa, inclusive a estatal —
, mas seu objeto social deve estar justificado por um dos permissivos constitucionais. Portanto, a
execucdo do seu objeto social de forma adequada representa ndo apenas uma condi¢cdo para a sua

lucratividade, mas também a concretizacdo do interesse publico subjacente a sua criagdo. Deste
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modo, a protecao contra interferéncias na sua autonomia patrimonial e, por conseguinte, a execu¢ao
do seu objeto social é constitucionalmente relevante. Esse raciocinio permanece valido mesmo em
sociedades de sociedades de economia mista, que de apesar possuirem acionistas privados tem a
execucdo do seu objeto social e na sua governanca necessariamente a concretizacao de relevante
interesse coletivo ou imperativo de seguranca nacional.

Aqui, convém retomar a distingdo entre estatais dependentes e ndo dependentes, ja que, no
primeiro caso, a ingeréncia do Estado sobre as atividades da empresa € mais forte. Embora a
persecucao do interesse publico subjacente a sua criacao seja obrigatéria para qualquer modalidade
de empresa estatallé, o fato é que estatais ndo dependentes, cujas atividades sejam realizadas sem
aportes do Estado para cobertura de gastos correntes ou de capital, o controle estatal na gestdo de
seus recursos € menor, e qualquer intervengdo pode colocar em risco 0 sucesso empresarial
propriamente dito e criar uma situacdo de dependéncia. Em contrapartida, tais empresas ndo devem
receber qualquer forma de tratamento diferenciado, j& que tal expediente poderiam resultar em
ofensa ao principio constitucional da livre concorréncia (JUSTEN FILHO, 2016, p. 139/140).

Entretanto, algumas empresas por uma questdo conjuntural ou estrutural passam a ser
classificadas como dependentes, ja que passam a depender de recursos estatais para 0s seus gastos
de custeio. Seu carater deficitario pode decorrer de uma crise conjuntural do mercado, de uma
mudanca regulatéria ou institucional que afeta a sua atividade ou mesmo de problemas de gestéo.
Ora, quando a continuidade dessas empresas reclama aportes continuados por parte do Estado, é
natural que as receitas préprias dessas entidades ndo estejam inteiramente a sua disposi¢céo, até
porque, como ja dito anteriormente, o desempenho das estatais dependentes afeta diretamente a
gestdo fiscal do Estado (0 que ndo ocorre com as estatais ndo dependentes). Quanto aos credores,
nao ha prejuizo: ha muito a jurisprudéncia fixou-se no sentido de que o Estado é responsavel
subsidiariamente pelo cumprimento de obrigacdes ou pelo ressarcimento de danos que a empresa
estatal ndo tenha condi¢cbes de suportar (BRASIL, 2007). Nessa linha, confira-se o precedente a

sequir:

ADMINISTRATIVO. RECURSO ESPECIAL. RESPONSABILIDADE CIVIL
ADMINISTRATIVA. RESPONSABILIDADE OBJETIVA.
RESPONSABILIDADE SUBSIDIARIA DO ESTADO. 1. As regras de Direito
Administrativo e Constitucional dispédem que as empresas criadas pelo
Governo respondem por danos segundo as regras da responsabilidade
objetiva, e, na hip6tese de exaurimento dos recursos da prestadora de
servicos, o Estado responde subsidiariamente (art. 37, § 6°, da Constituicdo
Federal). (...) 3. Recurso especial provido. (REsp 738.026/RJ, Rel. Ministra
ELIANA CALMON, Rel. p/ Acérddo Ministro JOAO OTAVIO DE NORONHA,
SEGUNDA TURMA, julgado em 26/06/2007, DJ 22/08/2007, p. 452)

16 Em sentido aproximado, cf. Pinto (2010, p. 229). Atualmente, a satisfagdo de interesse publico por parte das
estatais também esta prevista no art. 2°, § 1°, da Lei 13.303/2016, dispositivo que inclui qualquer modalidade de
empresa estatal: “Art. 2° A exploragdo de atividade econdmica pelo Estado sera exercida por meio de empresa
publica, de sociedade de economia mista e de suas subsidiarias. 8§ 1° A constituicdo de empresa publica ou de
sociedade de economia mista dependera de prévia autorizagdo legal que indique, de forma clara, relevante
interesse coletivo ou imperativo de seguranca nacional, nos termos do caput do art. 173 da Constituicdo
Federal.” (BRASIL, 2016)
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A questéo fica mais complexa quando se observa que a situacdo fatica de dependéncia ou
independéncia pode ocorrer tanto em empresas publicas quanto em sociedades de economia mista,
sendo que as Ultimas se caracterizam pela presenca de acionistas minoritarios privados. Neste
contexto, a DRE possivelmente influenciaria de maneira negativa o resultado da empresa,
prejudicando a distribuicdo de dividendos, por exemplo. Além disso, existe a possibilidade de que a
desvinculacéo possa caracterizar-se como abuso do poder do acionista controlador, figura prevista no
art. 117 da Lei 6.404/1976, também conhecida como Lei das Sociedades Anénimas (BRASIL, 1976),
e endossada pelo art. 15 da Lei n® 13.303/2016 (ou Lei das Estatais) (BRASIL, 2016), que se refere a
condutas intencionalmente praticadas pelo controlador no ambito societario. Apesar de ser possivel
fazer interpretagdo diversa tendo-se como base os art. § 2° do artigo 1° da Lei das Estatais'” a leitura
mais adequada € a que aplica o conceito de abuso do controlador também as estatais dependentes,
uma vez que a aplicacdo decorre da propria Lei das Sociedades Anbnimas, norma a qual as
companhias estdo sujeitas independentemente da situacdo de dependéncia. Ademais, as préticas de
governanca corporativa que fundamentam a Lei das Estatais se aplicam a qualquer companhia
(KLEIN e GRANDO, 2019, p. 31-46), ndo havendo raz&o para excluséo apenas pela classificacido da
empresa estatal como dependente.

Aqui deve-se observar uma peculiaridade adicional da situacdo. Apesar da DRE néo
depender de qualquer decisdo por parte do ente controlador, a Administragdo Publica na posi¢do de
controlador tera que se manifestar nos érgdos societarios pertinentes, por exemplo na hipétese de
cancelamento de investimentos ja devidamente autorizados ou reducdo dos dividendos anunciados
ou mesmo em deliberacdo acerca da estratégia para questionamento pela companhia da aplicacdo
da DRE. Portanto, mesmo que o ato administrativo aplicando a DRE seja autorizado
constitucionalmente e desvinculado dos espagos societarios, pode-se chegar a um paradoxo: a
adocdo da DRE nas empresas estatais configurar um ato de abuso do controlador.

A possibilidade de prejuizo a acionistas minoritarios aumenta a sensibilidade da aplicagcao da
DRE nas empresas estatais. Neste ponto deve-se observar que a Lei das Estatais impds a adocao de
um conjunto de praticas de governanga corporativa, que em Ultima analise visam a protecdo do
acionista minoritario, o que inclui tanto os acionistas privados nas sociedades de economia mista
quanto os minoritarios de outra entidade federativa, por exemplo em uma empresa controlada pela
Unido mas com participagcdes acionarias minoritarias dos Estados ou Municipios. Afinal, quando se
trata da protecéo aos acionistas minoritarios estao incluidos tantos os com natureza de direito privado
como de direito publico. As normas de governanca corporativa, mencionadas expressamente na
exposicdo de motivos da Lei das Estatais, além de principios gerais como transparéncia,
responsabilidade corporativa, prestacdo de contas (accountability) e equidade trazem préticas
especificas de governanca, sendo que algumas tonaram-se obrigatérias com a referida norma legal
para as empresas estatais. A imposicao destas normas de governanca nas empresas estatais €

conhecida pela expresséo corporatizacdo e existem estudos que apontam ganhos significativos em

17 Lei 13.303/2016. “Art. 1° (...) § 2° O disposto nos Capitulos | e Il do Titulo Il desta Lei aplica-se inclusive a
empresa publica dependente, definida nos termos do inciso Il do art. 2° da Lei Complementar n® 101, de 4 de
maio de 2000 , que explore atividade econémica, ainda que a atividade econdmica esteja sujeita ao regime de
monopdlio da Unido ou seja de prestagdo de servigos publicos.”
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termos de valor e eficiéncia da companhia (LAZZARINI & MUSACHIO, 2015, p. 197-225). Para fins
deste estudo, pode-se destacar neste aspecto os documentos indicados no seu artigo 8° da Lei das
Estatais (BRASIL, 2016), tais como uma politica de distribuicdo de dividendos e uma carta anual de
governanca e de aderéncia a politicas publica. Ainda, afirma o referido artigo que quaisquer
obrigagGes e responsabilidade que a empresa estatal possua e ndo seja extensivel as empresas
privadas devem estar claramente definidas em termos de receitas e custos sujeitos a ampla
publicidade. Esses instrumentos concretizam um dos principios basilares da gestéo corporativa que é
a transparéncia e visam a evitar que os acionistas minoritarios sejam surpreendidos por medidas que
produzam beneficios privados para o controlador.

Assim, a aplicacdo da DRE no contexto do esfor¢o fiscal da Administracéo Publica de forma
unilateral e sem respeito as praticas de governanca das companhias, além do abuso do poder de
controle pode resultar em consequéncias negativas para a propria execucdo do objeto social, tanto
pela perda de valor de mercado em funcdo da interferéncia indevida do controlador, quanto pela
dificuldade de atrair recursos nos mercados de capitais e financeiro. Afinal, a perda abrupta de receita
pode significar um risco maior de inadimpléncia e um acesso menor ou mais custoso a fontes de
financiamento da companhia, dentre outros efeitos.

Neste contexto, pode-se afirmar que a grande dificuldade na aplicagédo da DRE diz respeito
as empresas estatais dependentes que adotam a forma de sociedade de economia mista. Nestes
casos, a aplicacdo dever ser evitada pelos prejuizos concretos trazidos a gestdo da companhia e a
execucdo do seu objeto social, que € em Ultima andlise, uma forma de concretizacdo de relevante
interesse coletivo ou um imperativo de seguranga nacional. Agora, caso se torne necesséria a
aplicacdo da DRE em um contexto de esforcgo fiscal ela deve ser aplicada de forma a que as perdas
de accountability’® e transparéncia da administracdo da companhia sejam minoradas. O que significa
condicionar a aplicagdo da DRE a meng¢éo expressa nos documentos indicados no art. 8° da Lei das
Estatais, em especial na carta de politicas publicas e governanga corporativa, de forma a evitar que
0s acionistas minoritarios sejam surpreendidos e tenham expectativas legitimas desfeitas. Outro
ponto relevante é o respeito a politica de longo prazo de distribuicdo de dividendos. Afinal, a
aplicacdo da DRE em desacordo com os documentos do art. 8° da Lei das Estatais pode caracterizar
0 ja mencionado abuso do controlador. Ainda, a divulgacdo para o mercado deve ser feita de forma
adequada. J& nas deliberagcdes em Assembleia e reunides de Conselho de Administracao que tratem
da aplicacdo e das consequéncias da DRE, os representantes do controlador devem sempre que
necessario indicar a situacdo de conflito de interesse e deixar de se manifestar. Por fim, deve haver a
respeito a todas as normas do mercado de capitais, em especial quanto a divulgacéo de informacdes
e procedimentos de governancga, que sdo aplicaveis a quaisquer empresas que atuam no mercado de
capitais, independentemente da natureza publica ou privada do controle.

Deste modo, pode-se afirmar que a interpretacdo que melhor conjuga o texto da DRE com a
Lei das Estatais € aquela que permite a sua aplicacdo as empresas estatais dependentes, mas

respeitando-se os instrumentos de governanga corporativa e o direito dos minoritarios no caso das

18 Para os fins deste trabalho, accountability significa o dever de prestacdo de contas e eventual
responsabilizacdo do administrador perante os 6rgaos diretivos e acionistas da entidade. Sobre o
tema, cf., por exemplo, Pinho e Sacramento (2009).
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sociedades de economia mista, de modo que ndo seja permitida a frustacdo das expectativas
legitimas dos acionistas minoritarios. Assim, a aplicacio da DRE para empresas estatais
dependentes que adotem a forma de sociedade de economia mista deve ser cercada de cuidados
adicionais, de forma a se minimizar eventuais prejuizos a execugdo do objeto social e a governanca
da companhia, em especial a accountability, e a transparéncia da gestédo e a auséncia de conflitos de

interesse.

4. CONSIDERACOES FINAIS

Assim, a extensdo da DRE de forma a englobar as entidades autarquicas e empresas pode
ser justificada pela interpretagéo da expresséo receitas correntes constante do art. 76-A do ADCT,
uma vez que a aplicacdo dos critérios gramatical, historico, sistematico e teleoldgico apontam neste
sentido. A solucdo apontada, entretanto, ndo esta isenta de dificuldades, em especial has empresas
estatais ndo dependentes (ou independentes). Quanto as empresas estatais independentes, a
aplicacdo da DRE néo é possivel, uma vez que 0s seus recursos ndo fazem parte do esforco fiscal e
a imposicdo da DRE, além do desrespeito a sua personificagdo juridica, coloca em risco a
concretizacdo do seu objeto social. Esse raciocinio é valido tanto para as empresas estatais
independentes que adotem a forma de empresa publica quanto aqueles que, por possuirem
acionistas minoritarios privados, sdo consideradas sociedades de economia mista.

J& no caso das empresas estatais dependentes, a participacéo no esforco fiscal é a regra e,
portanto, a aplicacdo da DRE nédo gera a mesma dificuldade, resguardados aspectos basicos de
governanca corporativa ditados pela Lei das Estatais. Aqui, a aplicacdoda DRE justifica-se por que o
financiamento das despesas de custeio pelo ente controlador necessariamente afasta a autonomia
patrimonial e a personificacdo juridica da estatal. A problematica mais delicada surge no caso das
estatais dependentes que adotam a forma societaria de sociedade de economia mista. Neste caso, a
aplicacdo da DRE pode gerar abuso de poder do controlador e produzir uma expropriacao de riqueza
dos minoritarios, precisamente o que buscam evitar as normas de governancga corporativa presentes
na Lei das Estatais, que tratam da forma de exercicio do poder de decisdo dentro da companhia
(MOORE & PETRIN, 2017, p. 3-22). Neste sentido, a aplicacdo da DRE deve ser feita de forma a
minorar 0s prejuizos a gestdo da companhia, em especial a accountability e a transparéncia da
gestdo. Nesse sentido a DRE somente deve ser aplicada se compativel com os instrumentos de
gestdo indicados no art. 8° da Lei das Estatais, em especial a carta de politicas publicas e
governanca e a politica de dividendos. Ainda, todos os procedimentos de disclousure e apresentacao
de informac8es ao mercado devem ser seguidos, em especial no caso de empresas estatais com
acBes em bolsa de valores. Por fim, a votac@o nos 6rgéos societarios derivadas da aplicacdo da DRE
devem ser feitas sempre com a observancia da auséncia de conflito de interesses dos representantes
dos acionistas controlador. Portanto, observa-se que apesar de possivel a aplicacdo da DRE nas
empresas estatais dependentes que adotam a forma de sociedade de economia mista, mas ela deve
ser cercada de cuidados de forma a que a sua aplicacdo ndo seja feita de forma a ndo caracterizar

um ato de abuso do controlador.
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