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1. Primeiras considerações

1.1 A propósito do Projeto da Lei de Di-
retrizes Orçamentárias para 2004 (PLDO
2004), cuja tramitação se avizinha, o Con-
sultor-Geral de Orçamentos do Senado Fe-
deral solicita sejam feitos comentários a res-
peito da metodologia de apuração do im-
pacto das despesas inscritas em restos a
pagar sobre os resultados fiscais1. Conside-
ra-se que a discussão técnica da matéria seja
de valia para efeito da elaboração de diretri-
zes aplicáveis ao orçamento de 2004, parti-
cularmente em vista do esforço que se vem
devotando a bem da higidez das finanças
públicas federais e, por que não dizer, nacio-
nais.

1.2 Há algum ineditismo nesse tema,
pelo menos do ponto de vista da aborda-
gem que se propõe seja-lhe devotada. É que,
até hoje, não se havia cogitado a discussão
formal e sistemática da metodologia de apu-
ração dos resultados fiscais, notadamente
do primário, em face do pagamento de des-
pesas em exercícios subseqüentes ao de seu
empenho2. Trata-se de matéria de certo rele-
vo, pois não apenas envolve os três distin-
tos níveis de governo, mas também porque
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atinge o núcleo da metodologia de registro e
apuração de resultados fiscais. Diz respei-
to, por isso, à precisão e à fidedignidade de
alguns procedimentos contábeis em uso,
tornando passíveis de contestação a pru-
dência e o conservadorismo de que se reves-
te o trabalho de elaboração e divulgação dos
números referentes ao comportamento das
finanças do setor público.

2. Desenvolvimento do tema

2.1 Se há alguma controvérsia em torno
deste tema, ela fatalmente se reporta ao mé-
todo pelo qual se vem reconhecendo a des-
pesa pública como executada3. Melhor dizen-
do, reporta-se às diferenças entre os métodos
de reconhecimento da execução da despesa
pública, assim como aos efeitos que essas di-
ferenças podem produzir do ponto de vista
dos resultados fiscais e de sua apuração4.

2.2 No âmbito do setor público, admi-
tem-se três estágios, fases ou momentos para
efeito do reconhecimento prático e formal
da execução da despesa. Isso pode aconte-
cer quando se verifica o empenho, quando
há a liquidação ou por oportunidade do pa-
gamento − estágios que se sucedem, nessa
mesma ordem, na realização da despesa5.
Neste último caso, no de pagamento, con-
venciona-se denominar regime de caixa o
método utilizado, pois somente se dá por
executada a despesa quando ela é paga,
implicando a saída de recursos da conta
única do Tesouro Nacional6. Nos dois ou-
tros estágios ou momentos, não é raro que
se lhes atribua, como método, a denomina-
ção regime de competência, talvez porque,
nessas fases, o fato gerador da despesa e o
formal reconhecimento da execução da des-
pesa estejam, na linha do tempo, mais pro-
ximamente situados um do outro7.

2.3 Vem-se lançando mão do regime de
caixa com variados propósitos. Um, no en-
tanto, é particularmente importante. É com
o propósito de apurar-se o resultado primá-
rio − senão a mais, uma das mais graves
metas fiscais da política econômica gover-

namental8. Em linhas muito gerais, o resul-
tado primário é apurado pela diferença en-
tre receitas e despesas não financeiras exe-
cutadas, sendo sistematicamente demons-
trado e divulgado por oportunidade da pu-
blicação do Relatório Resumido da Execu-
ção Orçamentária.

2.4 A importância desse resultado é tri-
pla. Primeiro porque lhe é atribuída meta,
na forma de grandeza a resultar da execu-
ção orçamentária. Em segundo lugar, em
razão do fato de que o resultado primário
constitui ponto de referência para efeito da
adoção de medidas de contingenciamento
orçamentário, medidas essas denominadas,
na legislação, limitação de empenho e mo-
vimentação financeira. Finalmente porque
o resultado primário reflete a capacidade go-
vernamental de satisfazer, com recursos pró-
prios, compromissos assumidos no passa-
do (pagamento de dívida). O resultado pri-
mário, por tudo isso, constitui meta fiscal
de extrema importância para, em horizon-
tes de tempo mais próximos, oferecer a me-
dida da programação financeira e do con-
tingenciamento orçamentário e, a longo pra-
zo, proporcionar recursos necessários ao
pagamento da dívida pública, o que contri-
bui para o disciplinamento de sua trajetória
e a adequação de seu comportamento aos
mais amplos desígnios da política econô-
mica governamental9.

2.5 O regime de competência, por seu
turno, é o método pelo qual se afere a execu-
ção da despesa pública em todos os demais
quadrantes da Administração e para efeito
da mensuração de todas as demais grande-
zas de relevância fiscal. É assim no Relató-
rio Resumido da Execução Orçamentária,
exceção feita ao cálculo do resultado primá-
rio, como também o é no Relatório de Gestão
Fiscal. Reproduzindo as palavras do Secre-
tário do Tesouro Nacional, extraídas do
Relatório Resumido da Execução Orçamen-
tária referente a janeiro de 2003, considera-
se como execução orçamentária da despesa
a ocorrência do estágio da liquidação, efeti-
vado ou não o seu respectivo pagamento10.
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2.6 A pergunta que se insinua, portanto,
é: há alguma notável diferença entre utili-
zar-se o regime de competência e o de caixa,
particularmente para o fim de apuração do
resultado primário e, por via de conseqüên-
cia, para oferecer tratamento ao desafio re-
presentado pela dívida pública e sua traje-
tória? (Vale, aqui, lembrar que a utilização
do regime de caixa constitui exceção à regra
de apuração da execução orçamentária e
dos resultados fiscais, exceção essa feita
somente no caso do resultado primário).

2.7 A resposta a essa pergunta não pode
ser outra: sim. Existe diferença quando se
opta por adotar o regime de caixa, em lugar
do de competência, para a apuração do re-
sultado primário. E para explicar essa dife-
rença, é necessário que se recorra à defini-
ção de dívida consolidada líquida e aos cri-
térios utilizados em sua mensuração.

2.8 De acordo com a legislação em vigor
e as normas dela decorrentes, a dívida con-
solidada ou fundada é o montante total,
apurado sem duplicidade, das obrigações
financeiras do ente da Federação, assumi-
das em virtude de leis, contratos, convênios
ou tratados e da realização de operações de
crédito, para amortização em prazo superior
a doze meses, nos termos do art. 29 da LRF.
Sua expressão líquida, a dívida consolida-
da líquida, é obtida pela dedução do ativo
disponível e dos demais haveres financei-
ros, estes, o disponível e os haveres finan-
ceiros, já, por sua vez, reduzidos pelo mon-
tante das despesas inscritas em restos a pa-
gar processados, isto é, pelo montante das
despesas que, havendo sido empenhadas,
já foram também liquidadas, restando por
realizar apenas o seu pagamento11.

2.9 E o que isso significa dizer? A des-
peito da aparente complexidade contábil en-
volvida, significa dizer algo muito simples:
que uma parcela nada desprezível dos com-
promissos assumidos e a serem pagos no
curto prazo − as despesas que hajam transi-
tado apenas pelo estágio do empenho, o pri-
meiro dos três estágios aqui citados − não
são considerados na apuração nem do re-

sultado primário nem da dívida consolida-
da líquida12. Na apuração do resultado pri-
mário porque ele, como já dito, incorpora
apenas as despesas pagas − as despesas
que, no mesmo exercício fiscal, já foram em-
penhadas e liquidadas e implicaram a saí-
da de recursos do caixa do Tesouro Nacio-
nal em razão de seu pagamento13. Deixam
de ser consideradas na mensuração da dí-
vida consolidada líquida porque ela, como
já dito, incorpora em seu cálculo as despe-
sas liquidadas (restos a pagar processados
ao final de cada exercício), ficando-lhe de
fora da apuração as despesas que somente
hajam sido empenhadas (restos a pagar não
processados ao final de cada exercício)14.

2.10 Sob esses critérios, as despesas que
hajam transitado somente pelo estágio do
empenho inexistem na prática, pelo menos
para a mensuração do resultado primário e
da dívida consolidada líquida15. Ao final de
cada exercício, quando então as metas fis-
cais são todas apuradas, tendo em vista ve-
rificar-lhes a consecução, ignoram-se as des-
pesas empenhadas. Só mais tarde, já no
transcurso de exercício subseqüente, é que
seu reconhecimento acontece: quando liqui-
dadas, passam a afetar o cálculo da dívida
consolidada líquida, e isso tão-somente, pois
transitam de restos a pagar não processa-
dos para restos a pagar processados; quan-
do pagas, incorporam-se à apuração do re-
sultado primário do exercício em que ocor-
rer o pagamento, já agora como despesas
extra-orçamentárias, pois não mais produ-
zem qualquer efeito sobre o orçamento em
execução e suas dotações, senão sobre as
metas fiscais referentes a esse mesmo orça-
mento.

2.11 Não admira que o recurso a medi-
das de limitação do empenho e da movi-
mentação financeira venha inaugurando,
ano a ano, a execução das leis orçamentá-
rias. É que o pagamento de despesas oriun-
das de exercícios anteriores, a exemplo dos
restos a pagar, e de outras obrigações ain-
da, todas componentes da dívida flutuante,
fazem a sangria do caixa governamental e
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ameaçam a consecução das metas fiscais,
até porque a mais importante delas, o resul-
tado primário, é apurada exatamente sob o
regime de caixa16. E não adianta dizer que o
chamado float já estaria reconhecendo os
efeitos dos compromissos flutuantes sobre
o resultado primário17. A hipótese heróica de
sua neutralidade fiscal desqualifica-o como
grandeza relevante e decisiva para a fixação
da meta de resultado primário, tornando a
meta fixada e o resultado que se pode apurar
pela integral execução do orçamento grande-
zas divergentes, entre si, por definição18.

2.12 Em vista disso, o que se verifica é
que os resultados fiscais, especialmente o
primário, quando estabelecidos como meta
implícita no conjunto das despesas fixadas
e da receita prevista na lei orçamentária
anual, apóiam-se em falsa presunção. Apói-
am-se na presunção de que, realizando-se a
receita pelo menos nos limites de sua previ-
são, poderão as despesas fixadas na lei tran-
sitar por todos os estágios de sua execução
orçamentária e financeira, sendo até mes-
mo possível pagá-las sem que se recorra ao
expediente de transferir-lhes o pagamento
para exercício subseqüente, mediante ins-
crição em restos a pagar. Falso. A execução
financeira de despesas inscritas em restos a
pagar, ou seja, o pagamento de despesas de
exercícios anteriores reduz a disponibilida-
de de recursos para o pagamento de despe-
sas fixadas para o exercício em curso. E nem
se pode recorrer ao superávit financeiro
apurado em balanço do exercício anterior
para fazer-lhe frente às próprias despesas
que restaram para serem pagas no exercício
em curso, pois essa manobra afetaria o re-
sultado primário em formação, que é exata-
mente calculado sob o regime de caixa.

2.13 Não se pode, tampouco, alegar que
o tal float estaria implícito no resultado pri-
mário estabelecido na lei orçamentária. Ele
não está. Primeiro porque a lei orçamentá-
ria se ocupa da previsão, da fixação e da
execução de receitas e despesas orçamentá-
rias, não figurando entre seus elementos a
satisfação da dívida flutuante, que é um fe-

nômeno afeito à programação e à execução
financeira. Segundo porque pelo menos uma
parte do tal float – os restos a pagar não pro-
cessados − não é reconhecida nem no resul-
tado primário nem na dívida consolidada
líquida. E a fixação do resultado primário
está subordinada ao montante da dívida lí-
quida, o que induz ao sentimento de que a
dívida consolidada líquida e o resultado
primário, este por conseqüência daquela,
são considerados por valores menores que
os efetivamente necessários à fixação das
metas fiscais. Terceiro porque o float padece
da hipótese heróica que lhe é inerente por
convenção: de que, a cada ano, o pagamen-
to de uma parte das despesas fixadas no
orçamento do exercício em curso será trans-
ferido para exercício subseqüente. É a hipó-
tese da execução parcial ou da inexecução
parcial, o que dá no mesmo: quando muito,
executa-se o orçamentário, mas não se exe-
cuta, totalmente, o financeiro, pois parte
dele, do financeiro, só vai ser executada no
exercício subseqüente.

2.14 Há, ainda, que se fazer breve comen-
tário sobre o descompasso estabelecido en-
tre o resultado primário, que é apurado sob
o regime de caixa, e a programação/execu-
ção financeira, notadamente no exercício em
que termine o mandato de titular de Poder
ou órgão. A esse respeito, vale verificar que
uma das precondições para a inscrição de
despesas em restos a pagar, ao final do exer-
cício fiscal, é a existência de recursos dispo-
níveis que lhes possam acorrer ao pagamen-
to. Assim se exige não apenas porque há
determinação nesse sentido no art. 42 da Lei
Complementar nº 101, de 2000, mas tam-
bém porque, nas normas de encerramento
do exercício, desse modo comandou a Coor-
denação-Geral de Contabilidade da Secre-
taria do Tesouro Nacional19. Não obstante a
exigência de que, ao final do exercício de
2002, houvesse a disponibilidade de recur-
sos que pudessem acorrer ao pagamento das
despesas que fossem inscritas em restos a
pagar, é fácil verificar, já no curso dos dois
primeiros meses do exercício de 2003, que
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essa exigência teve caráter meramente for-
mal − prestou-se ao atendimento do coman-
do legal. O pagamento desses restos, pro-
cessados ou não, vem ocorrendo à conta das
receitas arrecadadas no presente exercício,
não à conta dos recursos havidos como dis-
poníveis ao final de 2002 para fazê-lo. Es-
sas disponibilidades oriundas de 2002 es-
tão, de fato, esterilizadas na conta única do
Tesouro Nacional, seja porque o regime de
apuração do resultado primário não lhes
permite a utilização para o pagamento de
despesas no presente exercício, ainda que
originárias de exercícios anteriores, seja
porque, em regra, os recursos disponíveis
ao final do exercício, descontados os vincu-
lados a fundo, órgão ou despesa, prestar-
se-iam ao abatimento, inclusive antecipado,
de dívida pública.

2.15 Vale, por fim, comentar a desneces-
sária incompatibilidade que se vem crian-
do entre o resultado primário, como meta
fiscal, e o financeiro, particularmente o su-
perávit financeiro, como fonte de recursos20.
É que o superávit financeiro, apurado no
balanço patrimonial do exercício anterior,
vem sendo desconsiderado, formalmente,
como fonte de recursos para o pagamento
de despesas. Assim se tem feito na crença
de estarem sendo preservadas as metas fis-
cais, muito especialmente a de resultado pri-
mário. Tratando-se o resultado primário de
grandeza apurada sob o regime de caixa, os
que o defendem incondicionalmente argu-
mentam que as receitas válidas para apurá-
lo, em qualquer exercício, são as receitas nele
arrecadadas. O esforço de arrecadação de
exercícios anteriores é, ao revés, inválido no
presente, exceto se destinado ao pagamento
de dívida fundada ou a outra finalidade
prevista na política fiscal21. Exatamente por
conta dessa argumentação é que se diz,
muito comumente, que a política de geração
de resultados primários implica sacrificar o
orçamento e a execução de seu programa de
trabalho. E não estão totalmente equivoca-
dos os que o dizem, ainda que nem sempre
o digam pelas mesmas razões.

2.16 O fato é que ainda há alguma coisa
a acrescentar nessa discussão, pois a incom-
patibilidade que se vem criando entre o re-
sultado primário e o financeiro, além de sa-
crificar o orçamento desnecessariamente, é
artificial e perniciosa do ponto de vista das
próprias metas fiscais e de sua consecução.
E isso se pode comprovar com alguma faci-
lidade. É que o resultado primário é uma
medida de aferição da capacidade de paga-
mento da dívida pública. Como tal, optou-
se por apurá-lo sob o regime de caixa, até
porque se supôs que esse regime, de mais
fácil entendimento e manejo, evitaria as in-
certezas e sutilezas inerentes aos regimes
de competência. Além disso, é o regime de
caixa que mantém as mais vivas relações
com as disponibilidades, exatamente os ele-
mentos do ativo que se prestam ao paga-
mento de obrigações, porque os de maior li-
quidez, e, portanto, que se prestam à aferi-
ção da capacidade de pagamento do Esta-
do no curto prazo. Ocorre, no entanto, que a
capacidade de pagamento é uma medida
relativa, pois aferida mediante o contraste
entre ativos realizáveis no curto prazo e obri-
gações a pagar, desde as prontamente exi-
gíveis até as devidas a prazo mais dilatado
− é uma medida de liquidez. Nesse contex-
to, nenhum sentido faz seja desconsidera-
da parte das obrigações de curto prazo, isto
é, parte da dívida flutuante, quando se esta-
belece a meta de resultado primário em face
de uma pretendida trajetória para a dívida
consolidada líquida. O importante é que se
considerem as obrigações integralmente.

2.17 Observe-se que se faz menção, aqui,
ao momento em que se estabelece a meta fis-
cal de resultado primário em face de uma
trajetória que se almeja seja percorrida pela
dívida consolidada líquida. Assim se faz
porque se identifica divergência entre os cri-
térios que balizam a fixação da meta de re-
sultado primário e, de outro lado, os que ori-
entam o acompanhamento da gestão fiscal
devotada à consecução dessa meta.

2.18 No estabelecimento da meta, há a
presunção de que, dada a previsão de arre-
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cadação de receitas, as despesas orçamen-
tárias fixadas podem ser integralmente rea-
lizadas, incluindo-se no conceito de reali-
zação o empenho, a liquidação e o paga-
mento das despesas. Isso porque, em tese,
receitas e despesas primárias se combinam
de modo a produzir, mediante sua realiza-
ção, exatamente o resultado primário al-
mejado. A dívida consolidada líquida, re-
ferência básica para o estabelecimento da
meta de resultado primário, é apurada
mediante a combinação da dívida conso-
lidada e dos restos a pagar processados e
a subtração, dessa grandeza, das dispo-
nibilidades de caixa e dos demais have-
res financeiros.

2.19 Os critérios de acompanhamento da
gestão fiscal, por sua vez, são outros. E são
outros exatamente em face da hipótese de
que parte da execução financeira das des-
pesas orçamentárias deve ser transferida
para exercício subseqüente − é o float. E não
é só isso. Também divergem porque essa
hipótese, subjacente ao float, é falsa. Não há
igualdade, simetria, proporção, equilíbrio ou
coisa que o valha na transferência, de um
exercício para outro, ao longo dos exercí-
cios fiscais que se sucedem, da execução fi-
nanceira das despesas orçamentárias. Essa
transferência não é autocompensatória − o
que um exercício transfere para o outro não
se compensa na próxima rodada das trans-
ferências. A hipótese do float, por isso, não
possibilita o maior ou o melhor controle da
execução orçamentária e financeira. É um
elemento que perturba essa execução, pois
a torna incerta e parcialmente invisível.

2.20 Desde logo, a apuração do resulta-
do primário contempla todos os pagamen-
tos que se vão realizando. Isso inclui o pa-
gamento das despesas orçamentárias do
próprio exercício, assim como o das despe-
sas extra-orçamentárias, boa parte das quais
restos a pagar transferidos de exercícios
anteriores. O pagamento desses restos
abrange tanto os processados quanto os não
processados, assim como quaisquer outras
saídas do caixa governamental por conta

da satisfação de obrigações que compõem a
dívida flutuante.

2.21 Ora, na fixação da meta de resulta-
do primário, em face da dívida consolidada
líquida, não se considerou a dívida flutu-
ante por inteiro, mas tão-somente uma par-
te sua − os restos a pagar processados. As-
sim mesmo, o efeito dos restos a pagar pro-
cessados sobre as metas foi considerado com
base na hipótese heróica do float, aquela que
admite a neutralidade fiscal das despesas
de exercícios anteriores. Quando então se
vão realizando os pagamentos à conta de
todas as obrigações que compõem a dívida
flutuante, a possibilidade de convergência
da execução orçamentária e financeira com
a meta de resultado primário cai por terra.
O que se pretendia fosse uma equação viá-
vel torna-se inequação. A integral execução
orçamentária e financeira, mesmo que a ar-
recadação de receitas se comporte conforme
prevista, não possibilita a consecução das
metas fiscais estabelecidas nas leis de dire-
trizes orçamentárias e do orçamento anual.

2.22 Os números relacionados somente
a restos a pagar, constantes da tabela a se-
guir, corroboram a tese aqui esposada.

2.23 Os valores inscritos em restos a pa-
gar, assim como os que são efetivamente
pagos, nenhuma relação aparente mantêm
entre si, senão a de que são todos bastante
elevados e de que os montantes inscritos,
anulados ou pagos divergem, de um ano
para o seguinte, na casa dos bilhões de re-
ais. Não por outra razão é que, aqui, se apon-
ta a hipótese oficial do float como equivoca-
da. Não por outra razão, ainda, é que se fina-
liza esta parte da nota técnica com a transcri-
ção do trecho da mensagem presidencial, que
encaminhou o projeto da lei orçamentária
para 2003, no qual é feita menção ao float22:

(...)
Por princípio, na elaboração orça-

mentária, assume-se que o float de
despesas discricionárias, assim como
das outras despesas obrigatórias não
mencionadas, seja nulo, admitindo-se
que o volume dessas despesas de exer-
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cícios anteriores a serem pagas em
2003 seja o mesmo de despesas de
competência deste exercício a serem
pagas em 2004. (grifo nosso)

(...)

3. Comentários conclusivos

3.1 A bem da higidez das finanças pú-
blicas, é forçoso reconhecer que não é ade-
quado o tratamento que se vem dispensan-
do aos restos a pagar, ou float, qualquer o
nome que se dê a esse fenômeno contábil. E
as razões para que assim seja são muitas,
algumas delas havendo sido analisadas ao
longo deste trabalho. O fato é que os crité-
rios em uso respondem por séria confusão
entre caixa e competência, entre elementos
patrimoniais e de resultado e entre execu-
ção orçamentária e financeira e apuração
do resultado primário. O fato também é que
os restos a pagar estão muito longe de se-
rem neutros para o orçamento, tanto quanto
para a política fiscal. E essa característica
parece haver ficado evidenciada pela exu-
berância dos números que a execução dos
restos a pagar apresenta.

3.2 Evidenciou-se, da mesma forma, não
haver um buraco de agulha que possa res-
tringir ou, mesmo, critérios que possam dis-
ciplinar a prática da inscrição de despesas
em restos a pagar ao final dos exercícios fis-
cais. E se alguma disciplina existe, ela cer-
tamente varia muito de um ano para o ou-
tro. De qualquer modo, é perceptível que os
restos a pagar constituem risco relativamen-
te grave para o grau de solvência do Estado
no curto prazo, até porque, no longo prazo,
o problema do endividamento ainda se res-
sente de uma solução. Também se percebe
que as despesas que restam a pagar repre-
sentam, por sua magnitude, elemento per-
turbador para a execução orçamentária e fi-
nanceira do exercício em que lhes deva ocor-
rer o pagamento.

3.3 A conclusão, portanto, não pode ser
outra: há que se prever técnica mais ade-
quada, ou menos inadequada, para a elabo-
ração da meta fiscal de resultado primário e
para o controle de sua execução. Sem preju-
ízo de tantas outras sugestões possíveis,
seria de bom proveito se a técnica de fixação
da meta e de apuração do resultado primá-
rio se aproximasse da de acompanhamento

Tabela Única 
Acompanhamento de Restos a Pagar 

Exercício/Restos(1) Inscritos Anulados Pagos 

1995   7.754.980.884,07  2.566.317.562,53   5.188.663.321,54 
1996   6.821.657.900,81   801.888.571,15   5.980.930.581,02 
1997   3.656.629.348,10   116.447.374,70   3.191.033.129,63 
1998  21.233.926.524,30   216.520.119,14  18.268.544.869,76 
1999  29.501.627.496,03   682.484.337,30  21.806.380.583,60 
2000  12.676.248.655,11  2.679.061.931,98   9.098.203.459,20 
2001  20.296.981.820,03  5.614.924.634,77  14.297.433.976,28 

2002(2)  14.461.304.412,74  2.058.353.030,71   3.297.474.643,06 
Fonte: SIAFI.    
(1) A execução financeira dos restos a pagar ocorre nos exercícios subseqüentes. 
(2) Posição até 9 de abril de 2003.   
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da execução orçamentária, incorporando-se
a essa nova técnica alguns benefícios já há
muito observados no acompanhamento da
execução financeira. Explica-se:

3.3.1 o núcleo da apuração do resultado
primário deve permanecer sob o regime de
caixa, reconhecendo-se a realização da des-
pesa pelo pagamento e a arrecadação da re-
ceita pelo recolhimento;

3.3.2 devem ser acrescentados novos ele-
mentos à apuração do resultado primário,
notadamente as despesas quase-caixa, as-
sim entendidas as obrigações de pagamen-
to que se vão formando ao longo do exercí-
cio fiscal em curso, como as despesas que
hajam transitado somente até o estágio da
liquidação;

3.3.3 os novos elementos acrescentados
ao resultado primário, as despesas quase-
caixa, não compreendem as despesas extra-
orçamentárias imputáveis à execução orça-
mentária de exercícios anteriores, mas so-
mente as do exercício em curso;

3.3.4 as despesas extra-orçamentárias
cuja execução orçamentária haja ocorrido
em exercícios anteriores devem compor, com
o restante do passivo financeiro e o ativo
financeiro, o cálculo da dívida consolidada
líquida (admitindo-se, nesse cálculo, a de-
puração contábil do ativo e do passivo fi-
nanceiro, de modo a livrá-los de elementos
que, na prática, não representam bens, di-
reitos ou obrigações efetivas);

3.3.5 no demonstrativo do resultado pri-
mário, os elementos caixa e os quase-caixa
devem ser especificamente discriminados;

3.3.6 o princípio subjacente ao orçamen-
to, em face do resultado primário, deve ser o
de sua exeqüibilidade, vedando-se o con-
tingenciamento orçamentário em razão de
déficit financeiro ou insuficiência do resul-
tado primário, verificado em exercício ante-
rior, exceto se a legislação o permitir;

3.3.7 ao final do exercício, o resultado
primário deverá compor-se dos elementos
caixa e quase-caixa aqui citados, cabendo,
no exercício subseqüente, fazer o reconheci-
mento da realização (pagamento) dos ele-

mentos quase-caixa apenas no plano patri-
monial (balanço patrimonial, ativo e passi-
vo financeiros, o que já ocorre) e para efeito
do cálculo da dívida pública, nunca na apu-
ração do resultado do exercício subseqüente.

3.4 Com essa sugestão, procura-se garan-
tir que as metas fiscais sejam precisas, con-
fiáveis e conservadoras, além de plenamen-
te compatíveis com a execução orçamentá-
ria e financeira e com a administração pa-
trimonial do Estado. É fórmula que busca
impedir o descontrole sobre o endividamen-
to estatal de curto prazo, ao tempo em que o
evidencia, permitindo-lhe a avaliação.

Notas

1 Os restos a pagar são originalmente regulados
pela Lei nº 4.320, de 17 de março de 1964, que
estatui normas gerais de Direito Financeiro para elabora-
ção e controle dos orçamentos e balanços da União, dos
Estados, dos Municípios e do Distrito Federal. Vários
são os dispositivos dessa Lei que tratam do assun-
to. Seu art. 22 permite entender que os restos a
pagar constituem compromissos financeiros exigíveis.
Mais à frente, o art. 36 define-os como as despesas
empenhadas mas não pagas até o dia 31 de de-
zembro, distinguindo-se as processadas das não
processadas. Por convenção, o Poder Público regis-
tra na categoria dos restos a pagar processados as
despesas que hajam sido empenhadas e liquida-
das, enquanto, na categoria dos não processados,
as despesas que tenham sido apenas empenhadas.
Finalmente, o art. 92, reforçando o entendimento de
que os restos a pagar constituem compromisso exi-
gível, relaciona-os no conjunto das obrigações que
compõem a dívida flutuante.

2 O resultado primário constitui grandeza de
importância para as finanças públicas, muito par-
ticularmente. Formalmente, é a Lei Complementar
nº 101, de 4 de maio de 2000, que estabelece normas
de finanças públicas voltadas para a responsabilidade na
gestão fiscal, que lhe oferece papel de relevo no con-
junto das metas de resultado fiscal desenhadas para
o Poder Público. Segundo o § 1º do art. 4º dessa
Lei, integrará o projeto de lei de diretrizes orçamentárias
Anexo de Metas Fiscais, em que serão estabelecidas metas
anuais, em valores correntes e constantes, relativas a re-
ceitas, despesas, resultado nominal e primário e montan-
te da dívida pública (....). Como hoje a conhecemos, a
metodologia de cálculo do resultado primário está
evidenciada na mensagem presidencial de encami-
nhamento do projeto da lei orçamentária anual para
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2003, projeto esse transformado na Lei nº 10.640,
de 14 de janeiro de 2003.

3 A rigor, a Lei nº 4.320, de 1964, adota como
critério de execução orçamentária o empenho − o
primeiro dos três estágios de realização da despe-
sa: empenho, liquidação e pagamento. Assim se
infere por conta do que estabelece o inciso II do art.
35: pertencem ao exercício financeiro as despesas
nele legalmente empenhadas. Isso não significa di-
zer que a expressão despesa executada equivalha a
despesa realizada. Na execução, o que se reconhece é
o fato contábil orçamentário. Cuida-se de identifi-
car a que exercício fiscal pertence uma determina-
da despesa orçamentária. A realização, por seu
turno, subentende a passagem pelos três estágios
da despesa.

Muita confusão é estabelecida em torno dos
conceitos de realização e execução. Por vezes, há
dificuldade no entendimento de que o critério de
execução é orçamentário, identificando o exercício
fiscal a que pertence uma despesa orçamentária, e
que a execução orçamentária da despesa é ato pre-
paratório necessário à realização da despesa, ain-
da que a realização se complete em exercício fiscal
subseqüente àquele em que se verifica a execução.

4 A esse respeito, vale perceber que os resulta-
dos fiscais podem ser apurados sob três perspecti-
vas básicas: a orçamentária, a patrimonial e a fi-
nanceira, querendo-se dizer por financeiro o fato
contábil que implica variação nas disponibilidades
de caixa (pagamentos e recebimentos). Essas pers-
pectivas estão previstas na Lei nº 4.320, de 1964,
sendo-lhes um bom indicador as disposições conti-
das nos arts. 101 a 106 dessa Lei.

Na perspectiva orçamentária, é bom que se diga,
a Lei nº 4.320 já estabelece o empenho como critério
de execução da despesa, lembrando-se que o termo
execução não se pode confundir com o de realização.
E é muito fácil entender o porquê disso: para que
uma despesa seja realizada em qualquer exercício,
seu empenho deve ocorrer no exercício para o qual
a lei do orçamento consigna os créditos orçamentá-
rios correspondentes. Sem a prévia execução orça-
mentária da despesa (o empenho), e essa execução
só pode ocorrer no exercício fiscal em que os crédi-
tos orçamentários estão abertos e prontos para que
sejam empenhados, não há a realização da despe-
sa (liquidação e pagamento), dê-se a realização no
mesmo exercício da execução orçamentária ou em
exercício posterior a essa execução. Por isso, o re-
sultado fiscal sob a perspectiva financeira, isto é,
da liquidação e pagamento da despesa, subordi-
na-se à execução orçamentária. É também por isso
que a liquidação e o pagamento constituem fatos
contábeis extra-orçamentários, pois o fato contábil
orçamentário, que delimita a execução orçamentá-
ria da despesa, é o empenho. Se a execução orça-
mentária da despesa não estiver centrada no empe-

nho, mas, incorretamente, na liquidação ou no pa-
gamento, todas as despesas que, ao final de um
exercício fiscal qualquer, restarem para serem li-
quidadas e pagas no exercício subseqüente jamais
afetarão os resultados fiscais sob a perspectiva or-
çamentária. Como veremos mais à frente, a prati-
cada indistinção entre fatos contábeis orçamentá-
rios e extra-orçamentários, entre resultados sob a
perspectiva orçamentária e sob a financeira, tem
dado lugar a muita confusão, a exemplo da ado-
ção do elemento de resultado denominado float (ver
nota 8).

5 O empenho é o ato emanado de autoridade
competente que cria para o Estado obrigação de
pagamento pendente ou não do implemento de
condição (ver art. 58 da Lei nº 4.320/64). Ele deve
ocorrer até o limite dos créditos orçamentários pre-
vistos na lei do orçamento.

A liquidação da despesa consiste na verifica-
ção do direito adquirido pelo credor, tendo por base
os títulos e os documentos comprobatórios do res-
pectivo crédito (ver art. 63 da Lei nº 4.320/64).

O pagamento é estágio que se dá por ordem da
autoridade administrativa competente, determinan-
do que uma despesa seja paga.

Conforme já se argumentou na nota anterior,
infere-se do disposto na legislação em vigor, e essa
legislação se favorece do racionalismo de suas nor-
mas, que empenho delimita a execução orçamentá-
ria da despesa, enquanto os atos de liquidação e
pagamento, fenômenos extra-orçamentárias, são re-
solutivos, dando por realizada a despesa, qual-
quer o exercício fiscal em que ocorram.

6 Não é incorreto dizer que o pagamento impli-
ca movimentação no caixa do Poder Público, pois
ele efetivamente o faz. Há incorreção, no entanto,
quando se pretende reconhecer uma despesa ape-
nas quando ocorre o seu pagamento. Isso porque a
despesa, para ser reconhecida, admite que o faça-
mos do ponto de vista orçamentário ou do extra-
orçamentário ou financeiro, esta última fase culmi-
nando com o seu pagamento. E assim é não apenas
porque a legislação o exige, mas também porque,
em virtude da lógica ou da razão, a existência de
um orçamento pressupõe que se lhe reconheça a
importância da execução (ver nota 4).

7 O fato gerador da despesa não se confunde
com os atos de empenho ou liquidação, que são
atos administrativos formais e preparatórios para
o pagamento da despesa, isto é, para a realização
da despesa. O fato gerador da despesa, comumen-
te, é o implemento da condição que torna liquidá-
vel e pagável uma despesa empenhada. Trata-se
da condição a que alude o art. 58, combinado ao
art. 63, ambos da Lei nº  4.320/64. A eclosão do
fato gerador é normalmente associada a um ponto
ou segmento na linha do tempo, exatamente o mo-
mento ou o período em que o fato gerador se aper-
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feiçoa, sendo que, nem sempre, ou quase nunca, o
empenho e a liquidação são contemporâneos ao
fato gerador. Via de regra, o empenho antecede a
eclosão do fator gerador, enquanto a liquidação e o
pagamento, nessa ordem, a sucedem. Exatamente
por isso, pela maior proximidade relativa entre os
atos de empenho e liquidação e a eclosão do fator
gerador é que se denomina regime de competência
aquele que centra o reconhecimento da despesa nes-
ses dois atos.

8 De acordo com o Manual de Elaboração do
Relatório Resumido da Execução Orçamentária,
confeccionado e publicado pela Secretaria do Te-
souro Nacional, do Ministério da Fazenda, o resul-
tado primário é a diferença entre as receitas e as
despesas não financeiras do Estado, entendidos por
não financeiros os fatos contábeis que não estejam
relacionados a juros, encargos da dívida, conces-
são e retorno de empréstimos e financiamentos,
aquisições de títulos e valores mobiliários já inte-
gralizados e amortização de dívida.

O método de apuração do resultado primário
de Estados, Distrito Federal e Municípios difere do
da União. Neste ente da Federação, a apuração do
resultado primário compreende, para cada perío-
do de apuração, as receitas arrecadadas e as des-
pesas pagas, isto é, as despesas para as quais já
hajam sido emitidas ordens bancárias de pagamen-
to. Nos demais entes da Federação, compõem o
resultado primário, além das receitas arrecadadas,
as despesas que estejam ou no estágio de liquida-
ção ou no de pagamento. As despesas que hajam
sido apenas empenhadas somente são considera-
das se, ao final do exercício, forem inscritas em
restos a pagar. Na União, portanto, desconside-
ram-se as despesas que se hajam processado ape-
nas até o estágio da liquidação. Caso essas despe-
sas, depois de liquidadas, venham a ser pagas em
exercício subseqüente ao de seu empenho, elas são
consideradas para efeito do cálculo do resultado
primário do exercício em que ocorrer o pagamento.
O efeito dessas despesas pagas em exercício poste-
rior sobre o resultado primário é denominado float
pelo governo, adotando-se a hipótese heróica de
que o efeito desse float sobre o resultado primário é
neutro, pois, em cada exercício, o pagamento de
despesas oriundas de exercícios anteriores seria
equivalente ao pagamento, em exercícios posterio-
res, de despesas do presente exercício.

9 Quando se diz que o resultado primário ofere-
ce a medida da programação financeira e do con-
tingenciamento orçamentário, faz-se alusão indire-
ta aos arts. 8º e 9º da Lei Complementar nº 101, de
2000. Significa dizer que o esforço de geração do
resultado primário é ingrediente para efeito da ela-
boração da programação financeira e do cronogra-
ma de execução mensal de desembolso, assim como
para, na hipótese de a consecução da meta de re-

sultado primário estar ameaçada, a adoção de
medidas de limitação de empenho e movimenta-
ção financeira.

Do ponto de vista da dívida pública, o resulta-
do primário, como grandeza, constitui a medida
dos recursos que, internamente gerados pelo Esta-
do, podem ser utilizados para a satisfação das
demais despesas, isto é, das despesas que não lhe
integram a base de cálculo − as despesas financei-
ras. Se o resultado primário se demonstra maior
que as despesas financeiras a satisfazer, isso signi-
fica dizer que o resultado primário possibilita a
satisfação ou o resgate antecipado da dívida pú-
blica, contribuindo para sua diminuição. Se, ao con-
trário, o resultado primário não é suficiente à satis-
fação sequer das despesas financeiras em curso,
então se delineia a tendência para que as despesas
financeiras sejam satisfeitas mediante a utilização
de recursos de terceiros, o que contribui para o cres-
cimento da dívida pública.

10 Nas notas explicativas oferecidas ao Relató-
rio Resumido da Execução Orçamentária de janei-
ro de 2003, presta-se o seguinte esclarecimento:
considera-se como execução orçamentária da des-
pesa a ocorrência do estágio da liquidação, ainda
que o correspondente pagamento não se tenha efe-
tivado. Esse critério de reconhecimento da execu-
ção da despesa aplica-se ao Balanço Orçamentá-
rio, ao Demonstrativo da Execução das Despesas
por Função/Subfunção, ao Demonstrativo das Re-
ceitas e Despesas Previdenciárias do Regime Pró-
prio dos Servidores Públicos e a outros tantos de-
monstrativos.

11 Na legislação, a definição de dívida consoli-
dada é oferecida pelo inciso I do art. 29 da Lei
Complementar nº 101, de 2000. Segundo essa defi-
nição, a dívida consolidada (ou fundada − a sino-
nímia é estabelecida pela própria Lei Complemen-
tar nº 101/2000) compreende o montante total, apura-
do sem duplicidade, das obrigações financeiras do ente
da Federação, assumidas em virtude de leis, contra-
tos, convênios ou tratados e da realização de opera-
ções de crédito, para amortização em prazo superior a
doze meses.

O inciso V do § 1º do art. 1º da Resolução nº 40,
de 2001, do Senado Federal, dá a definição de dívi-
da consolidada líquida: dívida pública consolida-
da menos as disponibilidades de caixa, as aplica-
ções financeiras e os demais haveres financeiros.
Para efeito do Demonstrativo da Dívida Consoli-
dada Líquida, constante do Relatório de Gestão
Fiscal para que se afira a consecução das metas
fiscais, descontam-se do conjunto das disponibili-
dades de caixa, das aplicações financeiras e dos
demais haveres financeiros, como elementos do ati-
vo financeiro, as obrigações representadas pelos
restos a pagar processados, isto é, as despesas que,
empenhadas e liquidadas em seu exercício de ori-
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gem, restam no passivo financeiro para serem pa-
gas em exercício subseqüente.

A definição de dívida consolidada líquida, mais
conservadora e adequada que a constante da Reso-
lução nº 40, do Senado Federal, origina-se de con-
venção adotada para a demonstração dos resulta-
dos da gestão fiscal. Observe-se que a Resolução nº
40, formalmente, não se aplica à União, mas, tão-
somente, aos Estados, ao Distrito Federal e aos
Municípios.

12 De acordo com a definição contida no Manu-
al de Elaboração do Relatório de Gestão Fiscal, apro-
vado pela Portaria nº 516, de 14 de outubro de
2002, da Secretaria do Tesouro Nacional, os restos
a pagar não processados estão excluídos da base
de cálculo da dívida consolidada líquida. Isso sig-
nifica dizer que as despesas que hajam sido so-
mente empenhadas são excluídas da apuração da
dívida líquida, pois essas são as despesas que, ao
final do exercício, quando inscritas em restos a pa-
gar, são classificadas como restos não processados
(normas de encerramento do exercício de 2003, bai-
xadas pela Coordenação-Geral de Contabilidade,
da Secretaria do Tesouro Nacional).

13 Cabe, aqui, lembrar que o resultado primário
incorpora o pagamento de quaisquer despesas −
orçamentárias e extra-orçamentárias. As extra-or-
çamentárias abrangem os restos a pagar processa-
dos e os não processados, isto é, despesas oriundas
de orçamentos de exercícios anteriores que resta-
ram para serem pagas no exercício em curso e que
transitaram apenas até o estágio da liquidação, ou
seja, ou foram apenas empenhadas ou foram em-
penhadas e liquidadas. Ao pagamento de restos,
processados ou não processados, dá-se a denomi-
nação float, cabendo chamar a atenção para a hipó-
tese heróica comentada na nota de rodapé 8. A
apuração do resultado primário, portanto, descon-
sidera os empenhos (com ou sem liquidação) feitos
contra as dotações do exercício de sua competên-
cia, incorporando, no lugar dessas despesas orça-
mentárias (empenhos com ou sem liquidação), o
pagamento das despesas orçamentárias que resta-
ram de exercícios anteriores. Como a hipótese he-
róica do float implica que o pagamento de despesas
de exercícios anteriores, sempre que se apura o re-
sultado primário, equivale ao pagamento de des-
pesas do orçamento cuja execução está em curso
em exercícios subseqüentes, parte-se do pressupos-
to, para a fixação da meta de resultado primário,
que os restos a pagar, processados ou não proces-
sados, nenhuma interferência produzem nesse re-
sultado. Essa hipótese, obviamente, é falsa, assim
como o são todos os pressupostos que procuram
fundamentá-la, pelo menos no caso brasileiro.

14 Na apuração da dívida consolidada líquida,
desconsideram-se os restos a pagar não processa-
dos, isto é, as despesas que, empenhadas num exer-

cício, restaram para serem pagas em exercício sub-
seqüente (ver nota de rodapé 11).

15 O raciocínio aqui é simples: somente depois
de liquidadas é que as despesas reúnem condições
para serem pagas. Portanto, enquanto apenas em-
penhadas, e uma vez inscritas em restos a pagar
não processados, as despesas deixam de existir,
seja para a apuração do resultado primário, seja
para a da dívida consolidada líquida. Quando li-
quidadas e reclassificadas para restos a pagar pro-
cessados, as despesas passam a compor o cálculo
da dívida consolidada líquida, não obstante conti-
nuem a ser desconsideradas para efeito da apura-
ção do resultado primário. É somente com o paga-
mento que as despesas passam a ser consideradas
para todos os efeitos. Essa prática representa, de
fato, o reconhecimento retardado de fatos contá-
beis relevantes para efeito tanto da fixação quanto
da apuração dos resultados fiscais. O recurso à
hipótese heróica do float termina por tornar incom-
paráveis o resultado primário fixado como meta e
aquele apurado na gestão fiscal. É que o pagamen-
to de despesas de exercícios anteriores, inscritas em
restos a pagar, não exibe o comportamento neutro
que se lhe quer impingir com o recurso à hipótese
heróica.

16 A respeito de dívida flutuante, ver a nota
seguinte.

17 É interessante perceber existir alguma, não
toda, simetria entre os significados dos termos float
e flutuante, seja na linguagem cotidiana, seja em
discurso com função técnica, especialmente no cam-
po das finanças públicas. Vale notar, no entanto,
que, com a ascensão do termo float no campo das
finanças, perdeu-se, quase que por completo, a
noção da importância do termo flutuante, particu-
larmente na acepção que lhe empresta a legislação
de Direito Financeiro. A Lei nº 4.320, desde 1964,
define dívida flutuante em seu capítulo sobre a con-
tabilidade orçamentária e financeira, esclarecendo
que fazem parte da sua composição os restos a
pagar, os serviços da dívida a pagar, os depósitos
(de terceiros) e os débitos de tesouraria (a exemplo
de obrigações decorrentes de empréstimos por an-
tecipação de receita orçamentária). A despeito dis-
so, na legislação mais recente, inclusive nas normas
de hierarquia infralegal, assim nas práticas que têm
merecido larga aplicação, vem-se ignorando o con-
ceito de dívida flutuante e a importância desse gru-
po de elementos patrimoniais para efeito do acom-
panhamento e da avaliação da gestão fiscal. Há
exemplos disso na Lei Complementar nº 101/2000,
especialmente em seu conceito restritivo de dívida
pública (consolidada ou fundada), na Resolução
nº  40/2001 do Senado Federal, em que a dívida
flutuante é desconsiderada na apuração da dívida
consolidada líquida, e nas leis de diretrizes orça-
mentárias e orçamentária anual, em que a dívida
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flutuante (o float, melhor dizendo) é neutra do pon-
to de vista dos resultados fiscais (hipótese herói-
ca), assim como nos manuais que orientam a ela-
boração dos relatórios sobre a execução da política
fiscal.

18 Sobre float e sua hipótese heróica, ver nota de
rodapé 8.

19 A respeito das normas de encerramento, ver
nota de rodapé 12.

20 Lembra-se, aqui, que o resultado financeiro,
como a diferença entre o ativo e o passivo financei-
ro, pode ser superavitário ou deficitário. De acordo
com o inciso I do § 1º do art. 43 da Lei nº 4.320/64,
o superávit financeiro, apurado em balanço patri-
monial do exercício anterior, constitui fonte de re-
cursos para o fim da abertura de créditos adicio-
nais suplementares ou especiais.

21 Aqui, utiliza-se a definição de dívida funda-
da que é oferecida pelo art. 98 da Lei nº 4.320, de

1964: a dívida fundada compreende os compromissos de
exigibilidade superior a doze meses, contraídos para aten-
der a desequilíbrios orçamentários ou a financeiros de
obras e serviços públicos. A utilização do conceito de
dívida fundada facilita a argumentação porque,
no conjunto das obrigações do Estado, a dívida
fundada e a flutuante justapõem-se, uma em rela-
ção à outra. O conceito de dívida consolidada, como
é dado pela Lei Complementar nº 101, de 2000, não
parece suficientemente preciso, até porque se ad-
mitem variantes desse conceito, como o da dívida
consolidada líquida, constante da Resolução nº 40/
2001, do Senado Federal, e aquele a que se faz refe-
rência no Relatório Resumido da Execução Orça-
mentária, que não é nem o da Resolução do Senado
nem o previsto na Lei Complementar nº 101.

22 A respeito da mensagem presidencial, ver nota
de rodapé 2.




