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A situacdo ja delicada das contas publicas no contexto
pos-Covid foi tornada mais complexa com a previsdo do
governo de um grande salto no valor dos precatodrios
judiciais (previsdo de R$ 89,1 bilndes para 2022 contra R$
51,9 bilhdes no ano passado). Tais despesas sao sujeitas ao
teto de gastos e, nos niveis projetados, inviabilizariam o
funcionamento minimo da maquina publica, comprimindo
investimentos e gastos sociais. Neste Comentario Macro
nos colocamos de forma contraria a solucao proposta pelo
governo para enfrentar o problema - uma PEC que
parcelaria compulsoriamente os compulsorios. Julgamos
que, nesse contexto, o mal menor é retirar os precatorios
do teto de gastos, por serem gasto obrigatério e
imprevisivel, que se assemelha a uma divida e ndo ao gasto
corrente. Julgamos que o parcelamento/adiamento do
pagamento dos precatdrios da Unido reduz a qualidade do
crédito publico e pode inclusive ter repercussdes negativas

na nota de crédito ("rating") do pals.
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Nesta semana o governo enviou ao Congresso Nacional uma Proposta de Emenda Constitucional
(PEC) para tratar de uma surpresa envolvendo as contas publicas em 2022: uma elevacdo expressiva
do volume de precatdrios judiciais a serem pagos pela Unido. Estes teriam subido de uma expectativa
preliminar de R$ 54,7 bilhdes (R$ 51,9 bilhdes em 2021) para R$ 89,1 bilhdes, constituindo despesa que
é sujeita ao teto de gastos. Nos niveis agora esperados, os precatdrios judiciais alcancariam 68% do
gasto discricionario do governo, problematizando o funcionamento minimo da maqguina publica e

comprimindo adicionalmente os investimentos.

Adicionalmente, o avanco do pagamento de sentencas judiciais ameacaria o cumprimento de decisdo
do STF, que em abril deste ano determinou que o governo institua programa de renda basica de
cidadania. A esse proposito, o governo encaminhou, também essa semana, Medida Provisodria que cria

o programa Auxilio Brasil, em reformulacdo ao Bolsa Familia.

Se o forte aumento dos precatodrios judiciais inviabiliza o funcionamento minimo da maguina publica,
ha basicamente dois caminhos para se equacionar a gquestdo. O primeiro deles é aguele proposto pelo
governo na PEC apresentada, via alteracdo unilateral do fluxo de pagamentos dos precatoérios. A PEC
parcela de forma permanente precatdrios acima de R$ 66 milhdes e cria também o “regime especial
de pagamento diferido” (até o final de 2029) para também adiar o pagamento de precatdrios de menor
valor. Com isso, serdo afetadas 8.771 sentencas judiciais acima de R$ 455 mil. Com tais expedientes,
poderiamos continuar com o teto de gastos intocado, pois haveria a postergacdo de pagamentos de

R$ 33,5 bilhdes em 2022.

Outra solucéo foi apresentada por Pedro Jobim e Leonardo De Paoli em artigo na Infomoney
“Precatorios: equacionamento no orcamento € possivel, com limitacdo do pagamento anual” (5 de
agosto). Haveria, também por alteracdo constitucional, a exclusdo dos precatodrios do teto de gastos,
entendendo-se que seu pagamento se caracteriza como despesa de capital, como as amortizacdes de

divida.

Para que n&o haja com isso um aumento do espaco fiscal para gastos adicionais, haveria o recalculo
do valor nominal do teto de gastos desde sua origem (2016), abatendo-se o valor entdo realizado como
precatorios (R$ 30,3 bilhdes). Os autores defendem, ainda, um limite global para o pagamento de

precatorios.

Ha aqui um dilema. Buscar o adiamento do pagamento de precatdrios, mantendo-se o teto de gastos,

ou alterar o teto para manter o pagamento dos precatorios nas regras atuais? Desde sua aprovacao,
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temos defendido veementemente o teto de gastos dos continuos ataques gque essa regra fiscal sofreu
desde sua concepcédo. O teto de gastos se tornou a nossa mais importante ancora fiscal, especialmente

apods a forte elevacdo da divida publica pds-Covid.

Contudo, no contexto atual, o que estd em jogo é a credibilidade da Unido e do Tesouro Nacional
enguanto devedores, ao lado do cumprimento dos contratos. Postergar um pagamento que, até hoje,
tem sido feito sempre de forma tempestiva e integral, por ato unilateral, mesmo gue sob o abrigo da
Constituicdo, € institucionalizar o nao-pagamento, o que nNos parece inaceitdvel. Tampouco
concordamos com algum limite para o pagamento de precatdrios, como sugerido por Jobim e De Paoli.
E uma ruptura de contrato que, mesmo que atingindo somente o fluxo de pagamentos futuros de uma

parcela dos precatdérios, aumenta a incerteza para investidores e setor privado em geral.

N&o nos convence a tese de que o parcelamento ja é permitido pela Constituicdo, caso um precatoério
individualmente exceda 15% do total, e que se busca agora o aperfeicoamento de tal regra. Parcelar,
postergar, adiar o pagamento de valor liquido e certo tem nome. N&o é porgue a Constituicdo prevé
um determinado expediente que devemos utiliza-lo. Trata-se de um erro, e ndo hd como aperfeicoar o

erro.

Ainda mais fragil € o argumento de que parcelamentos j& sdo feitos pelos governos subnacionais. Estes,
sem credibilidade para emitir dividas ou contrair empréstimos, ja parcelam (ou simplesmente n&o
pagam) precatdrios e mesmo outras dividas hd muito tempo. J& sdo inadimplentes. E indesejavel que
a Unido, que se financia semanalmente no mercado interno e também externamente, utilize expediente
utilizado por esses entes, pois se rebaixaria no plano do crédito ao nivel deles. Ha aqui, inclusive, risco
de repercussdo na nota de crédito do pais, uma vez gue um devedor ndo pode discriminar entre

credores, o que poderia caracterizar uma situacao de “selective default” perante as agéncias de rating.

Desta forma, julgamos superior (ou menos danosa) a proposta que busca a exclusdo dos precatdrios
do teto de gastos, dada a caracteristica imprevisivel deste tipo de despesa e. também, por se
assemelhar mais a endividamento e ndo a uma despesa corrente. Além do recalculo do teto de gastos
como proposto por Jobim e De Paoli, julgamos importante que tal medida seja calibrada na PEC para
gue ndo haja espaco para gasto discricionario adicional, calculando-se o valor do teto de 2022 para

tanto via alguma regra de transicao.

Consideramos meritdria a proposta do fundo de ativos para destinacdo social por criar um incentivo a

gestdo eficiente do patrimdnio publico, estimulando as privatizacdes e gerando excedentes a serem
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em parte canalizados para um bodénus social extraordinario (e ndo gasto social corrente). A proposta

merece ser debatida e aprofundada. Mas esse é assunto para outro momento (e outro comentario).

Contudo, criar um fundo de ativos para nele incluir o pagamento antecipado de precatdrios nos parece
inoportuno. Em primeiro lugar, cria-se o risco de que, na tramitacdo da PEC, haja outras vinculacdes
para o uso dos ativos, especialmente em ambiente eleitoral, o que é particularmente perigoso ja que
as despesas desse fundo ndo estariam sujeitas ao teto. Parcelar precatdrios para que caibam no teto é
uma solucdo ruim; vincular receitas de ativos aos seu pagamento sé se justificaria caso o Tesouro
Nacional tivesse problema de liquidez, o que ndo € o caso. Novamente aqui a medida nivela por baixo,

associando a Unido ao plano dos maus pagadores.

A solucdo para o problema dos precatdrios deve refletir uma situacado atipica de crescimento excessivo
desse tipo despesa. Mas, ao mesmo tempo, deve reconhecer que tal despesa ¢é liquida e certa como
outras despesas obrigatdrias do governo. Se ha desconforto com o ritmo de crescimento dos

precatorios, acdes futuras de gestdo podem e devem ser tomadas para enfrentar o problema.

Mas ndo séo ilegitimos ou ilegais, derivaram de decisdo do Poder Judicidrio transitada em julgado.
Devem ser pagos. O credor de um precatdrio ndo optou em sé-lo. Litigou com o governo por anos ou
décadas e venceu. Deveria por isso ser punido? Por que tem gue ser forcado a financiar o governo por
dez anos, recebendo somente a taxa Selic, tendo como Unica opcao para o recebimento a vista a venda
de seu crédito com desagio substancial? Trata-se de injustificado tratamento diferenciado se
comparado aos credores da divida publica que recebem em troca de seu crédito, que € voluntario, um
titulo com liquidez a valor de face. E claramente um tratamento arbitrario e ndo isonémico. A PEC
pode, nesses termos, ser considerada inclusive inconstitucional, a exemplo do que ocorreu com a PEC
62/09 (gue postergava o pagamento de precatérios de Estados), considerada em parte
inconstitucional pelo STF por violacdo de clausulas pétreas, como a independéncia dos poderes e o

desrespeito a decisdo judicial transitada em julgado.

Tratamento ndo isondmico de credores. Quebra de contratos. Reprogramacéao forcada do pagamento
de divida liguida e certa. “Regime especial de pagamento diferido”. Postergacdo de despesas para
manter na forma, mas n&o na esséncia, o teto de gastos. Comprometimento do crédito publico. Oxala
o Congresso Nacional corrija o rumo escolhido na PEC dos precatdrios, sem desvios populistas que

comprometam adicionalmente a credibilidade de nossa ancora fiscal.
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