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o Problema dos Precatérios®
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Resumo

Os precatérios, dividas governamentais decorrentes de
sentencas judiciarias, tém se tornado grande problema de
financas publicas. Governos estaduais e municipais nédo
pagam o que devem, ora argumentando falta de caixa, ora
discordando do valor devido. No entanto, os credores
tiveram seus pleitos julgados e devem receber o que lhes é
devido. A principal proposicao legislativa tramitando no
Congresso Nacional para tentar resolver o problema
permite que os entes da federagdo, mediante a reserva
obrigatoria de recursos para pagamento de precatdrios,
estabelecam regime especial, com leilées nos quais
credores que aceitarem o0s maiores descontos terdo
preferéncia no pagamento. O presente trabalho analisa essa
proposi¢do, mostrando que ela cria incentivos para a
adesdo voluntaria dos estados e municipios devedores.
Ademais, propde um leildo de abatimento da divida, que
satisfaz a restricdo de participacdo dos credores e reduz
substancialmente a divida e 0 tempo necessario para o0 seu

total pagamento.
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Introducéao

Estados e municipios brasileiros possuem dividas acumuladas crescentes decorrentes
de precatdrios ndo pagos de exercicios anteriores. Tal constatacdo é conseqliéncia de se ter
um fluxo de pagamentos menor do que o fluxo de novos precatérios, o que faz com que a

divida cresca ao longo do tempo.

A legislacdo traz sancOes para as unidades da federacdo que ndo pagarem seus
precatorios; no entanto, como esse comportamento estd disseminado por quase todos os

estados e municipios, as puni¢des cabiveis cairam em descrédito.

Os governos estaduais e municipais justificam o ndo pagamento com dois
argumentos. Em primeiro lugar, argumentam que a legislacao atual lhes impde a execucao
de diversas despesas de carater obrigatorio, como salde, educacdo, manutencdo dos Poderes
Legislativo e Judiciario, entre outras, ndo restando recursos para quitar precatorios, a menos
que se comprometa o funcionamento cotidiano da maquina puablica. Em segundo lugar,
contestam os célculos de reajustes das dividas pelo Judiciario, em especial a incidéncia de

juros muito elevados.

O problema ja existe ha bastante tempo. A forma até agora encontrada para se lidar
com as restricbes financeiras dos entes publicos foi o parcelamento dos débitos. Os
constituintes de 1988 facultaram aos governos parcelar os precatorios entdo pendentes de
pagamento em até oito anos. Posteriormente, a Emenda Constitucional n°® 30, de 2000,
autorizou outro parcelamento, dessa vez por dez anos. Tais parcelamentos, embora tenham
aliviado o fluxo de caixa das entidades publicas devedoras, contribuiram para o acimulo da
divida, uma vez que novos precatorios continuavam a entrar na fila de pagamento. Ademais,
a expectativa de que novos parcelamentos viessem a ser decretados estimulava 0s
administradores publicos a ndo honrar a tempo suas dividas, para gozar, no futuro, do

beneficio do parcelamento.

Por outro lado, temos a figura dos credores que, em muitos casos, haviam sido
realmente lesados pelo Poder Publico, ganharam direito a serem indenizados, mas aguardam
por anos pela quitagdo dos créditos, sobretudo os de natureza alimenticia, que decorrem de
litigios relativos a direitos trabalhistas e beneficios previdenciarios. Muitos desses credores

sd0 pessoas idosas que ndo podem esperar para receber o que lhes é devido.
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O néo-pagamento de precatorios, conforme explica Florenzano (2005, p.217),

constitui problema complexo de varias facetas:

“E um problema juridico, porque o ndo pagamento dos
precatdrios configura um descumprimento de decisbes
judiciais transitadas em julgado. Ora, se o proprio
Estado ndo cumpre as decisdes judiciais, ndo se pode
sequer falar em Estado de Direito. E também, no
entanto, um problema econémico, porque afeta o
desenvolvimento da atividade econdmica e diz respeito a
alocacdo de recursos escassos. E, ainda, um problema
social, porque envolve a distribuicdo e aplicagdo de
recursos publicos.”

Para se ter idéia da dimensdo da discussdo, segundo o Supremo Tribunal Federal -

STF4, estados, distrito federal e municipios devem cerca de R$ 78 bilhdes em precatdrios, 0

que equivale a aproximadamente 3% do PIB nacional em 2007. Do total, R$ 42,2 bilhGes

sdo precatdrios alimentares e o restante, decorrentes, principalmente, de desapropriacdes de

terras e imoveis. Apenas o estado de Sdo Paulo deve R$ 13 bilhGes, correspondente a cerca

de 1,8% do PIB estadual em 2005.

Para complicar ainda mais a situacdo, a Justica vem determinando o sequestro de
rendas de estados e municipios para o pagamento de parcelas de precatorios nao-

alimentares, atitude que comeca a ser referendada pelo STF, conforme matéria publicada no

jornal Valor Econémico5:

“desde 2005, o tribunal proferiu algumas decisbes
cautelares suspendendo o seqlestro de receitas de
prefeituras para pagar precatorios nao-alimentares,
sempre sob a alegagcdo de risco de grave lesdo aos
cofres publicos e somente quando os valores
sequestrados eram comprovadamente altos. A posicéo
comecou a mudar em outubro de 2006, quando foi
julgado o mérito de uma reclamacgdo do municipio de
Diadema contra uma decisdo da Justica que determinou
0 seqllestro de renda para pagar um precatério ndo-
alimentar. Ao julgar o mérito, o pleno do Supremo
manteve o sequiestro.”

* Levantamento realizado até dez/2004, com atualizaco até dez/2007.
> TEIXEIRA, F. STF comeca a votar seqilestro de renda. Valor Econdmico, 28 mar/2008.

Resumindo o dilema: ndo é viavel, por razbes préaticas, econdmicas e financeiras,

forcar o pagamento de forma brusca da divida referente a precatorios. Por outro lado,
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também ndo é aceitavel que a decisdo de pagar as dividas fique entregue ao livre arbitrio do
Poder Executivo estadual ou municipal e seja submetida a parcelamentos periédicos (que

jogam todo o 6nus sobre os credores).

As atuais regras para 0s precatorios precisam ser alteradas. Existem algumas
proposi¢es em tramitacdo no Congresso Nacional que objetivam alterar a legislacdo vigente
de forma a equacionar os diversos problemas; no entanto, por diversas pressdes, ora dos
credores, ora dos devedores (estados e municipios), a tramitacdo das proposicGes avanca

lentamente e ndo se logra acordo para transforma-las em lei.

A mudanca no sistema de pagamento de precatorios so tera viabilidade politica se
conseguir equilibrar os ganhos e perdas imputados as partes de forma que todos fiqguem em
situacdo melhor do que estdo agora. A atual sistematica onera o Estado em infinitas disputas
judiciais, impde juros elevados sobre a divida judicial, além de gerar o risco do sequiestro de
rendas, situacdo instavel ndo desejada por qualquer administrador publico.

Os credores, por sua vez, embora possuam um crédito bem remunerado, sofrem com
sua baixissima liquidez. Aqueles que podem esperar pelo pagamento (ainda que parcelado)
ndo estdo em situacdo desconfortavel; j os que necessitam de recursos a curto prazo ficam

em situacdo mais delicada.

O perdedor inequivoco € a sociedade, que perde com a situacdo de inseguranca
juridica.

O objetivo do presente estudo é analisar a atual sistematica dos precatdrios e sugerir
um modelo que consiga apontar para uma regra mais eficiente para todos o0s agentes

envolvidos, de forma a ser possivel defender proposta legislativa que seja aceitavel para

todas as partes.

No presente estudo, utilizou-se a teoria de desenho de mecanismos, sub-area de
microeconomia, para entender 0s incentivos com o0s quais se defrontam os agentes
tomadores de decisdo, governos estaduais e municipais e 0s credores de precatérios desses
entes e, levando em conta esses incentivos e partindo da premissa de que todos tomam suas

decisdes de forma estratégica, construir regras para uma alocacéo 6tima de recursos.

O estudo do tema aqui introduzido encontra-se dividido da seguinte maneira. Na
primeira secdo, tem-se um resumo da legislacdo dos precatorios e a maneira como ela vem
sendo aplicada. A secdo dois analisa a principal proposicdo, em tramitacdo no Senado, que

pretende alterar as regras dos precatorios. A secdo trés traz evidéncias quantitativas sobre o

5
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estoque da divida e algumas consideracGes béasicas acerca do seu pagamento, no caso de
aprovacdo da nova legislacdo. A secdo quatro, cerne deste estudo, traz a analise da situacao
de credores e devedores no caso da implementacdo do novo modelo. Nessa se¢do mostra-se
que ha forte incentivo para que estados e municipios decidam voluntariamente aderir ao
mecanismo previsto na nova legislacdo; ademais, propde-se um formato especifico para os
leildes de desagio de precatorios citados na legislacdo, sendo derivado seu equilibrio e
determinado o beneficio esperado para os estados e municipios com o desagio dessa divida.
Por fim, a quinta secdo discute possiveis extensfes e traz as conclusdes e consideracdes
finais do trabalho.



1. Legislacdo em vigor e fatos estilizados

Precatorio judicial significa requisicdo de pagamento do montante da condenacéao
judicial, feita pelo Presidente do Tribunal onde a decisdo objeto de execucdo contra a
Fazenda (Unido, Estados-membros, DF e Municipios) foi proferida. O pagamento corre por
conta de verba consignada na Lei Orcamentaria Anual diretamente ao Poder Judiciario. A
matéria esté regulada no art. 100 da Constituicdo Federal.

O Presidente do Tribunal requisita 0 pagamento, expedindo o competente precatorio
judicial. Entregue esse precatorio ao ente politico devedor, este devera inclui-lo na ordem
cronoldgica, para pagamento oportuno. Os precatorios entregues até 1° de julho de cada ano
devem ter seus valores incluidos na Lei Orgamentaria Anual do exercicio seguinte, para
pagamento atualizado até o final desse exercicio. Cabe enfatizar, no entanto, que a simples
inclusdo do crédito destinado ao pagamento do precatorio no or¢camento ndo significa que

este va efetivamente ser pago.

Compete ao Presidente do Tribunal ordenar o pagamento dentro da ordem
cronologica e segundo as possibilidades de deposito. No caso de quebra da ordem
cronoldgica, cabe o sequiestro de rendas para o pagamento do credor preterido, se este assim

0 requerer.

A Constituicao tentou estabelecer privilégio para os precatdrios alimentares ao dispor
que estes ndo precisam se sujeitar a ordem cronologica dos precatorios normais.
Ironicamente, os credores alimenticios, em razdo desse privilégio constitucional de que sado

titulares, estdo sendo preteridos no pagamento, conforme explica Harada (2007).

Existem algumas conseqiiéncias pelo descumprimento dos precatérios judiciais,
como intervencdo federal nos estados, responsabilizacdo dos governantes ou rejeicdo das
contas do Poder Executivo. No entanto, todos esses institutos, por nunca terem sido

utilizados, ndo produzem efeito algum, nem mesmo como ameaca em potencial.

A penalidade que mais tem assustado os administradores publicos é o sequestro de
renda, possivel somente no caso de preteri¢cdo do direito de precedéncia do credor no caso

dos precatérios nao-alimentares.®

® Conforme decisdo proferida pelo Supremo Tribunal Federal na ADI n° 1662-SP.
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O controle da ordem cronoldgica pertence ao ente devedor. Assim, a preteri¢do
acontece no ambito do Poder Executivo e, conforme se discute em Oliveira (2005), pode ser
decorrente da compensacdo de débito tributario com precatorio, do parcelamento do
precatorio nos termos previstos no art. 78 do Ato das Disposi¢des Constitucionais
Transitorias — ADCT, ou de erros na elaboracdo de listagens de ordens cronologicas

distintas por tribunal e ndo apenas em razdo da natureza do crédito.

Vaérias situacdes podem tornar o Poder Publico devedor em razdo de uma
condenacdo judicial. Dentre essas diversas causas destaca-se a desapropriacdo de imovel
urbano ou rural. Nos precatorios emitidos em virtude desse tipo de litigio, h& um problema
que se destaca: a incidéncia de juros compensatdrios de 12% ao ano sobre as indenizacbes
por desapropriacdo, seja ela feita para projetos de infra-estrutura, obras urbanas, criacdao de

areas de preservacao ambiental ou reforma agréria.

Apesar de nunca terem sido fixados em lei, 0s juros compensatérios estdo previstos,
desde 1984, pela Simula n° 618 do Supremo Tribunal Federal. Em entrevista’, o procurador
da republica Antdnio Fonseca explica que o Supremo formulou sua posi¢cdo em um contexto
bem diferente do atual, em que, durante o periodo militar, o governo fixava o preco dos
imdveis em valores abaixo do mercado propositalmente e a inflacdo de trés digitos consumia
ainda mais o valor das indenizacBGes. Ainda segundo o procurador, “a posicdo a época
adotada para proteger os proprietarios rurais dos abusos do Poder Publico acabou se
transformando em uma brecha para o enriquecimento sem causa”. O fato é que, além da
correcdo monetaria e dos juros de mora, a Justica vem concedendo autorizacdo para que

incida, sobre a divida de desapropriagdes, 0s juros compensatorios.

Outra questdo também muito discutida é a possivel utilizacdo de precatdrios para
quitacdo de débitos tributarios. Cabe informar que qualquer tipo de compensacdo entre
credito e débito do contribuinte frente ao Fisco depende de lei que autorize a sua realizacao.

No ambito federal, ndo héa essa legislacao.

Batista (2006) esclarece que os estados podem criar normas em suas jurisdi¢cées. No
entanto, surge nesse caso outro problema. De fato, o Supremo Tribunal Federal, ao analisar

lei do Espirito Santo que autorizava a compensacéo de precatorios com débitos tributarios,

" TEIXEIRA, F. Nova estratégia da AGU tenta dar fim aos juros em desapropriagdes. Valor Econdmico, 19
nov/2007.



concluiu que esta previsao era incompativel com o art. 100 da Constituicdo Federal, haja
vista tal dispositivo exigir a observancia, para fins de pagamento, do cumprimento da ordem

em que 0s precatorios sao apresentados.

Cumpre notar, no entanto, que a propria Constituicdo Federal prevé, no art. 78 do
ADCT, um tipo de excecdo a mencionada regra do art. 100. Nesse caso, 0S precatorios
pendentes na data de promulgacdo da Emenda n° 30, de 2000, e os que decorram de agdes
iniciais ajuizadas até 31/12/1999 “serdo liquidados pelo seu valor real, em moeda corrente,
acrescido de juros legais, em prestacdes anuais, iguais e sucessivas, no prazo maximo de dez
anos, permitida a cessdo de créditos”. E, nestes casos, as referidas parcelas anuais tém, “se
ndo liquidadas até o final do exercicio a que se referem, poder liberatério do pagamento de

tributos da entidade devedora”.®

Em outras palavras, conforme explica Batista (2006), em caso de inadimpléncia de
alguma das parcelas anuais, o titular do respectivo precatério, ainda que o tenha adquirido
através de cessdo promovida por terceiro, poderia utiliza-lo no pagamento de tributos devido
ao ente publico que emitiu o precatdrio.

A despeito de ndo existirem leis que permitam a utilizacdo de precatorios para
pagamento de obrigac®es, tribunais locais vém criando modalidades para tanto, a exemplo
de decisdo da 2% Vara de Fazenda Publica de Caxias do Sul, que deferiu o uso de precatorios

para compra de iméveis em leildes pablicos.®

Apdls essa explanacdo que retrata as acGes e normas atualmente relacionadas aos
precatorios, o topico seguinte explica a principal proposta de alteragdo da sistematica de
pagamento dessa divida.

® CONSTITUICAO FEDERAL, art. 78, § 2°, ADCT.
® TEIXEIRA, F. Precatorio e usado para a compra de imével. Valor Econdmico, 05 mar/2008.
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2. Uma proposta de alteracao

H& vérias propostas de mudanca da legislagdo dos precatdrios no Congresso
Nacional. No entanto, aquela que mais se destaca e vem sendo debatida no Senado é a
Proposta de Emenda a Constituicdo n° 12, de 2006 (PEC 12/2006). Tal proposta foi sugerida
pelo entdo presidente do STF, Nelson Jobim, alegando ndo poder punir 0s governantes
inadimplentes e reconhecendo a necessidade de garantir o direito dos credores.
Formalmente, a PEC 12/2006 foi protocolada no Senado pelo senador Renan Calheiros. A

seguir, tem-se um resumo das principais alteragées levantadas pela citada PEC™°.

Mendes (2006, p.8), em que se baseia a analise a seguir, resume a Proposicao
afirmando que “a PEC n° 12, de 2006, procura dar solugéo ao problema criando um sistema
através do qual, por um lado, os devedores (Unido, Estados e Municipios) comprometam
uma parcela fixa e limitada de suas receitas com o pagamento de precatérios e, por outro, 0S
credores recebam seus recursos mais prontamente, porém sujeito a um desagio no valor do

crédito.”

Para tanto, a proposta estipula, em primeiro lugar, que os credores de precatorios
que, a0 mesmo tempo, sejam devedores da mesma fazenda publica, serdo pagos através da
compensacao de débitos e créditos. Ou seja, protege-se o erario de ser obrigado a pagar, em

dinheiro, uma divida a uma pessoa que também lhe deve.

Em segundo lugar, estabelece um mecanismo que, na pratica, alguns estados ja
tentaram utilizar: o uso de precatorios (proprios ou de terceiros) para o pagamento de divida
ativa. Tal medida permite a criacdo de um mercado secundario de precatorios, no qual
pessoas que precisam pagar divida ao erario adquirem precatérios de seus detentores
originais para utiliza-lo como moeda de pagamento daquelas dividas. Ganha o devedor do
erario, pois compra 0s precatorios com desagio e os utiliza pelo valor de face; ganha o
detentor do precatério que, apesar de aceitar um desagio, recebe mais prontamente seus
recursos; e ganha o erario, pois consegue receber uma divida ativa que, em geral, tem dificil

cobranga judicial.

190 presente estudo analisa o texto original da PEC, néo levando em conta as alteracdes propostas ao longo de
sua tramitacdo no Senado.

10
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Em terceiro lugar, a PEC veda a cobranca de “juros compensatorios”, o que reduz a

conta a ser paga pelos entes publicos.

Por fim, a proposicdo prop0e a abertura de uma excecdo ao atual regime de
pagamento de precatorios por ordem cronoldgica. Para tanto, cria um “regime especial” de
pagamento de precatorios, ao qual a Unido, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios
podem aderir voluntariamente. Nesse regime, o ente publico deve reservar uma parcela de
recursos para o pagamento de precatorios. Tais recursos devem ser depositados em uma
conta especifica, de onde 0s recursos sO sairdo para pagamento de precatorios, o que da aos

credores uma maior garantia de recebimento.

O montante a ser depositado pela Unido, Estados e Distrito Federal equivaleria a 3%
da despesa primaria deduzida das transferéncias constitucionais e legais feitas pelo ente

publico no exercicio anterior. No caso dos Municipios, o percentual cairia para 1,5%.

Setenta por cento (70%) dos recursos acima descritos seriam usados para pagar
precatdérios em um sistema de leildo. Aquele credor que aceitasse maior desconto receberia
seu pagamento primeiro. Os trinta por cento (30%) restantes seriam usados para pagar
precatdrios por ordem de valor (e ndo mais por ordem cronoldgica, como no sistema atual),
sendo quitados, com prioridade, os de menor valor, independentemente da data de

apresentacao.

Os entes publicos que optassem pelo “regime especial” nao ficariam sujeitos nem a
intervencdo federal (ou estadual, no caso dos Municipios) nem ao seqiiestro de recursos por

determinacéo judicial, a menos que ndo cumprissem os termos desse regime.

O “regime especial” cessaria quando o montante de precatorios a pagar fosse menor
do que o montante de recursos reservado para tal na conta especial acima citada. Nesse

momento, 0 ente retornaria ao sistema de pagamento por ordem cronoldgica.

A proposta contém diversos aspectos meritorios. Em primeiro lugar, ela viabiliza a
criagdo de um novo mercado, no qual credores de precatorios podem vender seus créditos
com seguranca juridica e no qual havera um maior nimero de demandantes. Atualmente, as
vendas de precatorio se fazem com deséagio elevado e, portanto, prejuizo ao credor do
Estado, porque o comprador do crédito terd que enfrentar uma longa espera ou batalha
judicial para recebé-lo. A medida que haja um mecanismo automatico de pagamento de

divida ativa com precatérios, havera um maior nimero de pessoas interessadas em comprar

11
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os créditos, e esse mercado se tornard mais dindmico e competitivo, resultando em menor

desagio.

Em segundo lugar, trata-se de solucionar um conflito melhorando a situacédo atual de
todas as partes. Ao se instituir o sistema de leildes, com recursos previamente fixados e
separados para 0 pagamento dos precatérios, acelera-se o ritmo de pagamento das dividas
judiciais: ganham os credores, que receberdo mais prontamente seus direitos; ganham os
entes publicos, que ndo correrdo o risco de ter uma parcela crescente de suas receitas
comprometidas com o pagamento dos precatorios; e ganha a sociedade, que passa a gozar de
maior seguranca juridica e ndo corre o risco de ter servicos publicos essenciais
interrompidos em funcdo de bloqueio judicial das contas dos entes publicos. Também é
benéfica a reducdo de pontos de atrito entre o Poder Judiciario (que manda pagar) e o Poder

Executivo (que, atualmente, ndo paga ou paga a menor).

Igualmente positiva é a proibicdo da cobranca de “juros compensatérios”, o que
muitas vezes faz com que a divida cresca em progressdo geometrica, dada a incidéncia

acumulada daqueles juros, com juros de mora e correcdo monetéaria.

A mudanga da ordem de pagamento cronoldgica para ordem de pagamento por
valores, iniciando-se pelos menores valores, tem o mérito de evitar o chamado “trancamento
da fila”: sempre que chega a vez de pagar um precatorio de elevado valor, o ente publico
resiste a fazé-lo. Como a lei obriga o pagamento por ordem de chegada, ndo se pode pagar
outros precatdrios, de menor valor, que tenham chegado posteriormente ao de maior valor.
Mudando-se para o sistema de pagamento por ordem de valor, esse problema deixa de

ocorrer.

Para o erario, uma vantagem adicional decorre desse novo sistema: os credores terdo
menor incentivo para requerer juros de mora e corre¢Bes excessivas do valor do débito (o
que é comum ocorrer, através de manobras juridicas), pois, se assim o fizerem, seus créditos

serdo colocados em posi¢do muito desfavoravel na fila de pagamento.

Nédo obstante as vantagens apontadas, a proposta padece de alguns incentivos
negativos. O primeiro deles € o estimulo & criacdo de novos precatorios. Se o erério fica
autorizado a leiloar o pagamento de precatdrios, obtendo desconto nos valores a pagar,
havera o estimulo a ndo pagar as despesas da administracdo, para que estas virem

precatorios e venham a ser pagas, no futuro, com desconto. Ha, no projeto, outro mecanismo

12
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que tende a estimular o ndo pagamento de despesas e a criacdo de novos precatorios. A

proposta estabelece que o “regime especial” cessara quando o estoque de precatérios a pagar

for inferior a0 montante de recursos reservados para tal (3% da despesa priméria** do ano
anterior no caso da Unido, Estados e DF, e 1,5% no caso dos Municipios). Se o “regime
especial” for benéfico para a administracao publica, ela tentara evitar o seu fim. Sempre que
0 montante de precatorios a pagar estiver chegando ao limite que determina o fim do
“regime especial”, a administracdo terd incentivos para acumular novos precatorios, para

que o regime seja mantido.

H& que se considerar também, que a situacdo atual talvez seja preferivel para os
credores que podem suportar a baixa liquidez de seus créditos e, com isso, gozar da elevada
rentabilidade proporcionada pela acumulacdo de juros compensatérios. Governadores que
tenham preferéncia pelo curto prazo (ou seja, que preferem ter dinheiro em caixa, a custo de
inseguranca juridica, e deixando um problema financeiro para o sucessor) também resistirdo

a mudanca do regime atual.

Os numeros a seguir retratam a situacdo para os estados, comparando o estoque de

precatorios com os valores da despesa estadual.

1 No caso, considera-se despesa priméaria, ou ndo financeira, como aquela que exclui o pagamento de juros,
deduzida ainda das transferéncias constitucionais e legais feitas pelo ente publico.
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3. Evidéncia quantitativa

14

A tabela a seguir mostra o estoque de precatorios de responsabilidade dos governos

estaduais, conforme levantamento efetuado pelo STF até 2004. Acrescenta-se a essa

informacdo os dados da despesa publica de cada estado em 2006 (fornecidos pela Secretaria

do Tesouro Nacional), ja deduzida dos encargos com juros e das transferéncias efetuadas,

uma vez que € essa a referéncia utilizada na PEC 12/2006.

Tabela |

Divida com precatérios

Despesa priméaria menos

Tempo necessario

Estado judiciais *? transferéncias © 3% da Despesa para quitagao
R$ mil R$ mil R$ mil Anos
(A) (B) (C) = 3%.(B) (D)=(A) /(S
AC 170.039 1.966.796 59.004 2,9
AL 354.924 2.721.540 81.646 4,3
AM 56.278 4.278.430 128.353 0,4
AP 71.811 1.512.040 45.361 1,6
BA 1.779.109 12.627.720 378.832 4.7
CE 49.788 7.620.284 228.609 0,2
DF 3.312.815 7.843.695 235.311 14,1
ES 9.598.541 6.013.465 180.404 53,2
GO 1.316.900 6.380.361 191.411 6,9
MA 106.026 3.647.094 109.413 1,0
MG 2.240.877 20.917.143 627.514 3,6
MS 421.984 3.554.272 106.628 4,0
MT 5.857.463 4.150.127 124.504 47,0
PA 11.840 5.626.541 168.796 0,1
PB 190.954 3.542.265 106.268 1,8
PE 131.852 7.569.480 227.084 0,6
Pl 189.827 2.799.973 83.999 2,3
PR 14.126.925 11.332.150 339.965 41,6
RJ 1.884.635 23.297.615 698.928 2,7
RN 155.473 3.737.282 112.118 1,4
RO 492.726 2.164.925 64.948 7,6
RR 2.683 1.156.134 34.684 0,1
RS 2.999.154 14.968.225 449.047 6,7
SC 322.966 6.881.663 206.450 1,6
SE 101.598 3.080.565 92.417 1,1
SP 13.017.305 60.264.317 1.807.930 7,2
TO 17.380 2.420.258 72.608 0,2
Fonte: Divida com precatérios - Supremo Tribunal Federal
Despesa - Balango Estadual de 2006 / Secretaria do Tesouro Nacional
Nota: 1- Valores dos precatdrios com base em levantamento até dezembro de 2004,

atualizados pelo STF até dezembro de 2007.

2 - O levantamento nédo considera os ingressos de precatérios de 2005 a 2007.

3 - Relativo ao exercicio de 2006

14



15

Note que, mantidas constantes as variaveis envolvidas, a coluna D da tabela | mostra
guantos anos seria necessario para que o estoque de precatdrios zerasse, caso ficassem

reservados 3% da despesa anual para seu pagamento.

O pior caso é o do Espirito Santo, onde seriam necessarios mais de 53 anos para que
isso acontecesse. No entanto, no geral, as regras imp6em um tempo bem razoavel, pois a

média de quitacdo dos valores, entre todos 0s estados, € de oito anos.

Cabe enfatizar que essa estimativa do tempo para quitacdo tende a ser maior se for
incluido um fluxo de novos precatorios contribuindo para fazer crescer o montante da
divida. No entanto, os calculos refletem o tempo necessario para a quitacdo da divida atual,
mas os leildes de desagio previstos na nova legislacdo tendem a reduzir esse tempol2. Na
secdo 4.3, sera apresentada nova estimativa, considerando a possibilidade de o estado pagar
sua divida com deségio.

12'0 tempo necessario para a quitacdo total da divida também pode aumentar (diminuir) caso a taxa de
crescimento da divida seja maior (menor) que a taxa de crescimento da receita estadual.
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4. Andlise da situacao de credores e devedores

O principal desafio deste artigo € analisar as alteracfes propostas para determinar em
que situacdo os estados e municipios decidirdo aderir voluntariamente ao novo mecanismo,
propor um formato especifico para os leilGes de desdgio de precatorios e analisar o beneficio
esperado para o ente federativo nesse novo mecanismo. De forma a simplificar a discussao,
usaremos no que se segue o termo genérico “estado” para representar a unidade da federacao

que serd afetada pela regra proposta, seja ela um estado ou um municipio.

Visando facilitar o entendimento e considerando que o objetivo desta publicacdo é
auxiliar no processo legislativo, omitimos o desenvolvimento tedrico da matéria,
permanecendo, no entanto, todas as consideracdes e conclusdes decorrentes da modelagem

econdmica®®.

4.1 O novo mecanismo do ponto de vista dos estados

Primeiramente, analisam-se 0s incentivos gerados pelo novo mecanismo, em

comparagdo com a situacdo atual, relativamente aos estados (devedores).

Consideremos que o0 estado tem duas opg¢des: manter a atual situacdo ou aderir ao

regime especial estipulado pela PEC 12/2006.

Podemos denominar a atual situacdo de “mecanismo estocastico”, pois 0 montante a
ser pago em cada periodo é decidido aleatoriamente pelos tribunais: ha, portanto, uma
incerteza imposta ao estado quanto ao montante de precatérios que lhe sera cobrado.

Na situacao proposta pela nova lei dos precatorios o estado pagara um montante pré-
determinado em cada periodo, visto que a PEC estabelece um gasto maximo equivalente a
um percentual da despesa primaria do ano anterior. O mecanismo de pagamento da divida

perde sua componente estocastica e passa a tomar uma forma deterministica.

Para que o estado tenha interesse em aderir voluntariamente ao novo regime especial
de precatorios, em que deve reservar parte de seu orcamento para o pagamento da divida, é
necessario que o beneficio que ele espera obter com 0 novo mecanismo seja maior que

aquele proporcionado pelo mecanismo atual.

13 0 Ileitor interessado pode solicitar aos autores o detalhamento matematico dos raciocinios a seguir
desenvolvidos.
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E possivel demonstrar matematicamente que o estado tera interesse em aderir
voluntariamente ao mecanismo de pagamento determinado pela nova lei de precatérios, se
ele descontar o futuro com uma taxa de juros suficientemente baixa (ou seja, se para ele néo
for muito diferente ter dinheiro em caixa hoje, ou ter dinheiro em caixa no futuro), pois,

nesse caso, 0 estado ndo tera forte interesse em postergar o pagamento.
Frente a essa constatacdo, dois pontos precisam ser analisados:
(a) seré interessante para cada estado apoiar a aprovacdo da PEC?

(b) uma vez aprovada a PEC, sera interessante para cada estado optar pelo novo
regime de pagamento de precatorios?

Comecemos pelo segundo ponto. Um estado sO aderiria ao novo regime se a taxa de
juros que ele desconta o futuro for suficientemente baixa. E 0 que determina essa taxa?
Devemos encarar 0 nao-pagamento de precatérios como uma das possiveis formas de
financiamento do estado. Este optara por se financiar via atraso nos precatorios se essa
modalidade de financiamento for mais barata e/ou segura que as demais opcdes de
financiamento, como crédito bancario, emissdo de titulos publicos, empréstimos

internacionais, etc.

Assim, o primeiro ponto a analisar é o custo da divida em precatérios vis a vis 0
custo das demais dividas. Tendo em vista que, no caso dos precatorios, ha a incidéncia de
elevados juros compensatorios, essa divida tende a ser mais cara que as demais. 1sso faz com
que, ceteris paribus, os estados tenham preferéncia por acumular outras dividas que ndo a de
precatorios. Ou seja, a existéncia de juros compensatorios eleva o valor da taxa de juros para
0 estado, induzindo-o a pagar logo os precatdrios para se livrar de uma divida mais cara que
as outras (ou, alternativamente, induzindo-o a aderir ao regime de pagamento

deterministico).

Na préatica, contudo, o acumulo de precatérios ndo-pagos ocorre porque ha a
perspectiva de ndo-pagamento dessa divida (enquanto os demais tipos de financiamento tém
que ser pagos em dia). O historico de parcelamentos ja ocorridos e de ndo execucao de
medidas de intervencédo federal em caso de inadimpléncia faz com que os estados se sintam
seguros em ndo pagar os precatorios. Por isso, preferem manter a divida mais cara (ndo

pagar precatorios), em vez de quita-la e se financiar por meio de outro tipo de divida.

Essa situacdo talvez esteja mudando, uma vez que seguidas decisdes judiciais tém

confiscado a receita publica para pagamento de precatorios, aumentando a inseguranca dos
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estados quanto a possibilidade de continuar se financiando impunemente via precatorios

néo-pagos.

Uma vez que a PEC tenha sido aprovada, a efetiva adesé@o dos estados ao novo
regime de pagamentos (modelo deterministico) sé ser4 uma atitude individualmente racional
se acabar a tolerancia da sociedade e da justica com a inadimpléncia, reduzindo-se a zero a
probabilidade de impunidade em caso de ndo-pagamento. Portanto, é fundamental que as
instituicbes funcionem e seja exigido o pagamento dos precatorios (independente de o
estado aderir ou ndo ao novo regime) para que haja interesse dos estados em aderir ao

mecanismo deterministico.

A baixa taxa de inflacdo dos Gltimos anos também pode induzir os estados tanto a
apoiar a aprovacdo da PEC quanto a aderir ao novo regime de pagamentos. Tendo em vista
que os precatorios, ao contrario da maioria dos outros tipos de financiamento, ndo sao
perfeitamente indexados’*, um contexto de alta inflacdo estimula a postergacdo no
pagamento dos precatorios, para absorver os ganhos com a desvalorizacdo do passivo. Esta
observagdo talvez explique porque o mecanismo deterministico ndo foi proposto antes de o

Brasil conseguir controlar a inflagéo.

Outro fator que estimula os estados a aprovar a PEC e a aderir ao novo modelo de
pagamentos é a possibilidade dos credores negociarem suas dividas com desagio nos leil6es
previstos no modelo. 1sso torna mais atraente a nova legislagdo, aumentando o potencial de

adesdo espontanea do estado ao novo mecanismo.

Por outro lado, a PEC contém um elemento que pode desestimular os estados a aderir
ao novo modelo de pagamento. N&o esta claro se o texto da PEC propde decretar o fim dos
juros compensatérios para todos os estados, independente de cada estado, individualmente,
aderir ou ndo ao novo regime; ou se 0s juros compensatorios deixardo de ser pagos apenas

por aqueles que aderirem ao novo regime de pagamentos™®. Se os juros compensatorios

¥ A correcdo monetéria dos precatdrios gera novas obrigacdes, que ndo sdo pagas imediatamente. Em geral,
existe uma defasagem no pagamento dessa correcdo, 0 que gera novo prazo para a quitacdo. Essa sistematica
difere, por exemplo, de um titulo de divida mobiliaria, que é corrigido diariamente.

1> Lé-se no texto da PEC que; “§ 16. Os precatérios pendentes de pagamento serdo corrigidos, a partir da
data da promulgac&o desta Emenda Constitucional, pelo indice de Precos ao Consumidor Amplo - (IPCA)
ou outro que o venha a substituir, calculado pelo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE),
acrescidos de juros de seis por cento ao ano, ficando excluida a incidéncia de juros compensatorios.”. Essa
redacdo indica a intencdo de extinguir os juros compensatorios para todos 0s precatérios, independentemente
de o estado ter aderido ao novo regime de pagamento.
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forem extintos para todos, a melhor op¢éo para cada estado serd de apoiar a aprovacao da
PEC, mas, uma vez aprovada a nova legislacdo, ndo aderir ao modelo deterministico,
permanecendo no modelo estocastico. Afinal, fazendo essa op¢do, o estado continuard em
um regime em que pode postergar pagamentos e ainda tera o beneficio de juros menores.
Por isso, fica claro, mais uma vez, que a aprovacdo da PEC precisa ser acompanhada de
mecanismos coercitivos que efetivamente obriguem o pagamento dos precatérios devidos,
coibindo a postergacao dos pagamentos, independente de o estado aderir ou ndo ao modelo

deterministico.

Caso o fim dos juros compensatdrios seja valido apenas para os estados que aderirem
ao novo regime, esse seria um forte estimulo a adesdo ao modelo deterministico. Essa opcao,
contudo, parece ser fragil em termos juridicos, podendo ser contestada por qualquer estado

gue néo opte pelo novo modelo.

Situacdo similar ocorre com a possibilidade, aberta pela PEC, de utilizacdo de
precatorios para quitagdo de debitos tributarios inscritos em divida ativa. 1sso beneficia o
estado, uma vez que facilita o recebimento de valores devidos pelos contribuintes sem
envolver elevado custo de cobranca judicial. Se essa possibilidade estiver disponivel para
todos os estados, independente de adesdo ao novo regime de pagamentos, havera estimulo a
apoiar a aprovacao da PEC, mas, ndo necessariamente, estimulo a aderir ao novo modelo de
pagamento. Se o beneficio estiver disponivel apenas para os estados que aderirem ao novo
modelo de pagamento, entdo o estimulo serd ndo apenas de apoiar a aprovacao da PEC, mas,

também, de aderir ao novo modelo®®.

Os leildes de desagio da divida em precatorios, em particular, ndo tiveram
implantacdo claramente definida na legislacdo proposta. No entanto, por constituirem
importante potencial de reducdo das dividas dos estados, sdo de fundamental importancia

Contudo, tal dispositivo esta inserido no art. 95 que a PEC pretende inserir no ADCT da Constituicdo. Esse
artigo 95 trata especificamente do “regime especial de pagamento” de precatorios: "Art. 95. A Unido, 0s
Estados, o Distrito Federal e os Municipios poderdo optar, por ato do poder executivo, de forma
irretratavel, por regime especial de pagamento de precatorios relativos as suas administracfes direta e
indireta, a ser efetuado com recursos calculados com base na vinculacdo de percentual de suas despesas
primérias liquidas, nos termos, condi¢des e prazos definidos em lei federal™

Resta, portanto, saber qual a amplitude da medida de extin¢do dos juros compensatdrios: se para todos ou se
apenas para os que aderirem ao novo regime.

6" Assim como no caso dos juros compensatorios, a possibilidade de pagamento de divida ativa com
precatorios tem uma redacdo de norma geral, porém inserida como paragrafo (§ 15) em um artigo que
regulamenta o regime especial de pagamento de precatorios.
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para o equilibrio fiscal dos entes federativos e merecem, portanto, estudo mais aprofundado.
A proxima secdo tem por objetivo analisar cuidadosamente os incentivos com 0s quais se
defrontam os credores de um estado que tenha aderido ao novo mecanismo, no que diz
respeito a sua participacdo no leildo de desagio, com vistas a estimar o impacto do

mecanismo deterministico na reducédo da divida dos entes federativos.

4.2. LeilGes de desagio de precatorios e o comportamento dos credores

Conforme visto anteriormente, a legislacdo proposta estabelece que 70% dos
recursos destinados ao pagamento de precatérios a cada ano serdo aplicados por meio de
leildes de desdgio. Com vistas a analisar 0 novo mecanismo sob o ponto de vista dos

credores faz-se necessario apresentar uma proposta de formato para esses leildes.

Vamos sugerir que 0 mecanismo proposto consiste de um leildo da seguinte forma:
cada participante apresenta um envelope selado contendo o fator de desagio maximo aceito
para receber imediatamente seu crédito devido, ou seja, o credor aceitaria receber seu crédito
multiplicado pelo fator de desagio. Em cada periodo, sera leiloado o valor correspondente ao
percentual reservado no orgcamento do estado, conforme previsto no regime especial. A
tabela a seguir mostra um exemplo hipotético, com cinco credores participando do leildo,

seus lances e os créditos a que teriam direito.

Tabela Il
Credor PO € AEEEED Valor da divida el minimo que o Desagio aplicado a divida
constante do lance credor aceita receber
% $ $ % $
(@) (b) (c) = (@) x (b) (d) =100% - (a) (e) = (d) x (b)
A 70% 100 70 30% 30
B 65% 180 117 35% 63
C 54% 200 108 46% 92
D 80% 120 96 20% 24
E 50% 90 45 50% 45

Se ordenarmos todos os lances em ordem crescente e formos somando os valores

pagos a cada credor (ou seja, o valor do crédito multiplicado pelo fator de desagio), entéo

teremos vencedores até quando a soma das parcelas quitadas nao ultrapassar o valor

reservado pelo estado para o pagamento de precatérios via leildo.
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No entanto, hd uma consideracdo importante neste formato: o fator de desagio a ser
aplicado nas dividas é o mesmo para todos os vencedores e igual ao lance do primeiro

credor que n&o conseguiu ser contemplado no leildo. **

Para facilitar o entendimento, vamos ordenar os dados anteriores em ordem crescente
de fator de desagio, conforme a tabela Ill. Vamos ainda supor que, no nosso exemplo, o

governo tenha reservado para o leildo o valor de $330.

Tabela 111
Credor el dte dtesggio Valor da divida Valor devido ao Desagio aplicado a divida dos
constante do credor vencedor vencedores
lance
% $ $ % $
(a) (b) (c) = 70% x (b) (d) (e) = (d) x (b)
E 50% 90 63 30% 27
C 54% 200 140 30% 60
B 65% 180 126 30% 54
A 70% 100
D 80% 120
Despesa total dg 329
estado:

Nesse caso, 0 estado teria recursos para pagar as dividas de precatorios (com
desagio) dos credores E, C e B (os trés que ofereceram os menores fatores de desagio). Mas
a parcela a que esses vencedores tém direito ndo € calculada com base no lance deles e sim
com base no lance do primeiro perdedor (o credor A). Portanto, 0s vencedores estardo
sujeitos a um desagio de apenas 30%, 0 que gera, para 0 estado, a obrigacdo de pagar $329

no total.

Caso se verifique empate, com dois credores oferecendo 0 mesmo fator de desagio,
sendo que ndo h& recurso suficiente para que os dois sejam vencedores, entdo sera
considerado primeiramente aquele que tiver o menor volume de divida a receber, de forma a
manter o principio de prioridade ao pagamento das menores dividas que permeia a
legislagdo proposta. Em caso de novo empate, entdo sera escolhido vencedor um dos
empatados de forma aleatdria.

" Em Teoria Econdmica, esse tipo de leildo é denominado de Vickrey (segundo preco) generalizado.
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Portanto, no leildo proposto, vencem os credores que aceitarem 0s maiores desagios,
sendo que o numero de vencedores ¢ endogenamente determinado pela quantidade de

recursos disponivel para pagamento.

Defrontado com 0 novo mecanismo, o credor do estado tem duas opgdes: participar
do leildo de desagio ou aguardar para receber seu crédito sem desagio. Vamos supor, para
simplificar, que temos um “jogo” entre credores e devedores composto de dois periodos. No
primeiro periodo, o devedor pode ou ndo pagar os precatorios devidos. No segundo periodo

ele salda toda a sua divida obrigatoriamente.

Como no ultimo periodo toda a divida do estado é saldada, ndo h4 interesse do credor

em participar de nenhum leildo de desagio nesse periodo.

Dado que existe uma perda com a espera para receber s6 no segundo periodo, que
ndo h4 custo direto para entrada no leildo e que, por meio de seu lance, qualquer participante
pode garantir que ndo lhe sera imposto fator de desdgio menor que o minimo que lhe €

aceitavel, todos os credores terdo interesse em participar do leildo.

Uma vez participe, o credor deve decidir que desagio langar. Veremos a seguir que o
melhor para o credor é lancar exatamente o menor valor (maior desagio) que ele esta
disposto a receber. Ou seja, 0 credor revela o desconto que estd disposto a suportar para
receber imediatamente o seu crédito, quando comparado com a alternativa de esperar para

receber seu crédito, integralmente, no préximo periodo.

Se o credor fizer seu lance maximo e ndo for contemplado, entdo o deségio aplicado
aos vitoriosos € maior ou igual ao seu. No exemplo acima, o credor D indicou estar disposto
a suportar um desagio de 20%. No resultado do leildo, o desagio foi de 30%. O que o credor
D poderia ter feito? Se diminuisse o desagio proposto no leildo (por exemplo, para 10%),
nada mudaria, pois continuaria perdedor. Se aumentasse o desagio, a ponto de fazer alguma
diferenca, teria que ir além do limite de corte (30%), mas entdo ele receberia seu crédito com
um desagio acima do minimo que ele considerava aceitavel (20%), o que seria, para ele, pior
que perder (para ele € melhor esperar para receber integralmente no proximo periodo do que
aceitar, no primeiro periodo, um desagio maior que 20%). Portanto, se ele estd perdendo
langando seu desdgio maximo aceitavel, ndo ha nenhuma outra escolha que melhore sua

utilidade esperada.
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Suponha agora que o jogador tenha lancado seu desagio maximo e tenha sido
contemplado (como, por exemplo, o individuo C, que deu um lance indicando aceitar
receber apenas 54% do valor de face do seu crédito, o que equivale a um desagio de 46%).
Entdo o deségio efetivamente aplicado pelo tipo de leildo proposto sera menor ou igual ao
dele (no exemplo, o deségio aplicado serd de 30%). Mas entdo, se aumentasse o0 desagio
proposto (por exemplo, de 46% para 50%), o individuo continuaria contemplado e isso ndo
afetaria o desagio que lhe sera aplicado (que continuaria sendo de 30%). Por outro lado, se
diminuir o desagio no seu lance, podera sair da categoria de vencedor (se, por exemplo, o
individuo C diminuisse seu lance para 29%), o que lhe seria prejudicial (pois ele estaria
disposto a pagar um desagio de até 46%). Portanto, o credor ndo consegue ter beneficio
algum mudando a estratégia 6tima, que € a de dar como lance o maior desagio (0 menor

valor a receber) que ele efetivamente esteja disposto a aceitar.

Algumas importantes consideracdes podem ser feitas em relagéo ao retorno esperado
médio (por vencedor) para o estado nesse leildo. Em primeiro lugar, nota-se o natural papel
das necessidades de recursos dos credores. Quanto mais pacientes forem eles, menos
dispostos estardo a aceitar grandes desagios para receber logo o que lhes é devido. Mas
entdo, menores serdo 0s desagios propostos e, conseqiientemente, menor serd o retorno para

0 estado.

Em segundo lugar, nota-se o importante papel do nimero de participantes do leildo.
A medida que aumenta o nimero de participantes, ceteris paribus, aumenta também a receita
esperada do leiloeiro, tendendo, no limite, ao maior deséagio possivel. Esta propriedade
mostra que o leildo proposto € extremamente benéfico para o estado quando hd muitos
credores. No entanto, espera-se que o leiloeiro dificilmente atinja esse retorno 6timo, uma
vez que o0 numero de participantes é finito. Na proxima secdo séo feitas simulag@es sobre o

ganho esperado para o estado.

4.3. Simulacéo de beneficio para o estado

Como a PEC n° 12, de 2006, propde que 70% do valor reservado pelo estado sera
para pagar os credores que participem de leildo em que terd preferéncia aquele que oferecer
0 maior desagio ao ente publico, ha a possibilidade do percentual médio do desagio ser
significativamente alto de modo a acelerar a queda do estoque de precatérios (beneficiando

os devedores as custas de um maior desagio médio aceito pelos credores). Na simulagéo a
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seguir consideram-se desagios médios de 50% e 25%, a ser aplicado em 70% da divida, o

que gera os valores retratados na Tabela IV.

Primeiramente, merece ser enfatizado que ndo cabem leildes, conforme a proposta

legislativa, quando o valor reservado para pagamento de precatérios (3% da despesa

primaria) for superior ao estoque da divida com essa rubrica. Por esse motivo, ndo esta

computada a estimativa para os estados de Amazonas, Ceara, Maranhdo, Para, Pernambuco,

Roraima e Tocantins.

Em relacdo aos demais estados da federacdo, note a queda do tempo necessério para

quitacdo quando se considera o desagio. Quanto maior o desagio aplicado a divida de

precatdrios, maior a queda do tempo necessario para o fim de seu estoque, que acontece de

forma acelerada.

Tabela IV

Com desagio de 50% (d=0,5) *

Com desagio de 25% (d=0,75) *

70% da Tempo
Divida com Despesa Rese.rva de reserva, que | necessario Tempo Al?atimento da d!'vida do esta(jo no Tempo Apatimento da d!’vida do estatNJo no
Estado plfec.at.ér.los conforme PEC| valor: 3% da | & gestinada para necessério para | primeiro ano de {mplementagao do necessario para (- primeiro ano de {mplementagao do
judiciais Despesa a0 leildo quitagdo quitacéo leildo quitagéo leildo
Valor * Parcela da divida Valor * Parcela da divida
R$ mil R$ mil R$ mil R$ mil Anos Anos R$ mil % Anos R$ mil %
A) (B) (C) = 3%.(B) (D)=0,7(C) | (E) = (A)/(C)| (F)=(A)/(G+0,3(C))| (G)=(D)/0,5 | (H)=(G+0,3(C))/(A)x100 | (I)=(A)/(3+0,3(C)) | (I)=(D)/0,75 | (K)=(3+0,3(C))/(A)x100
AC 170.039 1.966.796 59.004 41.303 2,9 1,7 82.605 59,0 23 55.070 42,8
AL 354.924| 2.721.540 81.646 57.152 43 2,6 114.305 39,1 3,5 76.203 28,4
AM 56.278 4.278.430 128.353 89.847 0,4
AP 71.811 1.512.040 45.361 31.753 1,6 0,9 63.506 107,4 13 42.337 77,9
BA 1.779.109| 12.627.720 378.832 265.182 4,7 2,8 530.364 36,2 3,8 353.576 26,3
CE 49.788 7.620.284 228.609 160.026 0,2
DF 3.312.815 7.843.695 235.311 164.718 14,1 8,3 329.435 Az 11,4 219.623 8,8
ES 9.598.541 6.013.465 180.404 126.283 53,2 31,3 252.566 3.2 43,1 168.377 23
GO 1.316.900 6.380.361 191.411 133.988 6,9 4,0 267.975 24,7 5,6 178.650 17,9
MA 106.026 3.647.094 109.413 76.589 1,0
MG 2.240.877| 20.917.143 627.514 439.260 3,6 21 878.520 47,6 29 585.680 34,5
MS 421.984 3.554.272 106.628 74.640 4,0 23 149.279 43,0 3,2 99.520 31,2
MT 5.857.463 4.150.127 124.504 87.153 47,0 27,7 174.305 3,6 38,1 116.204 2,6
PA 11.840 5.626.541 168.796 118.157 0,1
PB 190.954 3.542.265 106.268 74.388 18 1,1 148.775 94,6 15 99.183 68,6
PE 131.852 7.569.480 227.084 158.959 0,6
Pl 189.827 2.799.973 83.999 58.799 23 13 117.599 75,2 18 78.399 54,6
PR 14.126.925| 11.332.150 339.965 237.975 41,6 24,4 475.950 4,1 33,7 317.300 3,0
RJ 1.884.635| 23.297.615 698.928 489.250 2,7 1,6 978.500 63,0 22 652.333 45,7
RN 155.473 3.737.282 112.118 78.483 14 0,8 156.966 122,6 11 104.644 88,9
RO 492.726 2.164.925 64.948 45.463 7,6 4,5 90.927 22,4 6,2 60.618 16,3
RR 2.683 1.156.134 34.684 24.279 0,1
RS 2.999.154| 14.968.225 449.047 314.333 6,7 3,9 628.665 25,5 54 419.110 18,5
lel 322.966 6.881.663 206.450 144515 16 0,9 289.030 108,7 13 192.687 78,8
SE 101.598 3.080.565 92.417 64.692 11 0,6 129.384 154,6 0,9 86.256 112,2
SP 13.017.305| 60.264.317 1.807.930 1.265.551 7,2 4,2 2.531.101 23,6 58 1.687.401 17,1
TO 17.380 2.420.258 72.608 50.825 0,2
* O desagio s6 se aplica a 70% da divida, conforme especificacdo do regime especial.

¥ Soma dos infinitos termos de um progressao geométrica decrescente de razao (1-d)
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Infere-se das estimativas apresentadas que o leildo com base nos desagios é
extremamente positivo para os estados. Basta saber que, tomando por base a divida de todos
os estados considerados na Tabela I, um desagio de 25% faz com que a divida seja abatida
em 12,6%, quando o valor reservado para pagamento da divida representa apenas 10,2% de
seu total. Se o desagio for de 50%, o abatimento € de 17,4%, com a mesma reserva de

recursos.

Cabe ressaltar que toda essa secdo baseou-se na hipétese de a PEC ja estar aprovada,
e com a sua redacgdo original, que destina 70% dos recursos para pagamento de precatorios
via leildo. Ha que considerar, contudo, que os ganhos proporcionados aos estados por esse

procedimento correspondem a perdas impostas aos credores.

Obviamente, antecipando as perdas futuras, os credores podem resistir a aprovacao
da PEC caso considerem que a canalizacdo de recursos para os leildes seja muito elevada e
geradora de fortes desagios em seus créditos, visto que restariam poucos recursos para o

pagamento fora do leil&o.

Portanto, um ponto crucial para viabilizar a formacdo de um consenso para
aprovacdo da PEC é a calibragem do percentual de recursos que serd destinado ao
pagamento via leildes: se for elevado, aumenta o apoio dos estados e reduz-se 0 dos

credores, e vice-versa.
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5. Considerac0es finais e conclusdes

A inadimpléncia de varios estados e municipios brasileiros no pagamento de
precatorios € de conhecimento publico. Embora legitimo, por um lado, ndo é econémica,
nem social, nem politicamente viavel exigir a quitacdo imediata do total da divida referente

a precatorios.

No entanto, também ndo ha como manter inalterada a presente situacdo, pois a
omissdo do Poder Publico gera a criacdo de caminhos paralelos que estdo longe de serem as
solucBes mais eficientes: como a criagdo de um mercado néo-oficial, no qual trabalhadores e
empresas, cansados de esperar por um acerto de contas que ndo ocorre, vendem seus
precatérios com um enorme desagio, ou a proliferacdo de decisdes judiciais que promovem

0 sequiestro de recursos financeiros dos entes publicos.

Nesse sentido, encontrar uma solucdo eficiente, que possa balizar uma nova
legislacdo para resolver a probleméatica dos precatorios, € a principal contribuicdo deste

estudo.

Foi analisada a principal proposicéo legislativa que tramita no Congresso Nacional: a
Proposta de Emenda a Constitui¢cdo n® 12/2006. A grande alteragdo constante dessa proposta
consiste em permitir que os entes da federagdo, mediante a reserva obrigatoria de recursos
para pagamento de precatdrios, adquiram a prerrogativa de estabelecer regime especial em
que eles possam realizar leildes nos quais o credor que aceitar 0 maior desconto serd o

primeiro a receber seu pagamento.

Cumprida a analise da PEC 12/2006, o trabalho foi além da proposi¢do citada, de
forma a sugerir um formato especifico para que os estados e municipios realizem seus

leilGes e, ainda, estimar os beneficios que esses leilGes trardo aos estados e municipios.

Os principais resultados do estudo indicam que as unidades federativas terdo
interesse em participar voluntariamente de um regime no qual elas sejam obrigadas a
reservar parcela de seu or¢camento, se 0 cenario macroecondmico garantir taxas de juros
efetivas suficientemente baixas. Tal cenério € facilitado em um ambiente ndo inflacionario.
Além disso, é fundamental para a adesdo que as instituicdes garantam o cumprimento dos
pactos, punindo efetivamente os estados que, apds a aprovacdo da PEC, venham a reincidir

no nao-pagamento de precatorios.
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Considerando o formato sugerido para os leildes, o credor tera interesse em participar

dele, uma vez que ndo ha risco para ele de incorrer em desagio superior ao seu lance.
Mostra-se também que a melhor estratégia do credor é langar o maior desdgio que estd

disposto a assumir.

Quanto menos o credor estiver disposto a perder, mais paciente ele sera, no sentido
de poder esperar mais tempo para receber seu crédito. Essa situacdo gera menor retorno
esperado para o ente federativo. Em contrapartida, quanto maior o numero de participantes
do leildo, maior € a receita esperada para o ente publico com o leildo. As simulacGes
baseadas em desagios de 25% e 50% mostram resultados extremamente benéficos para os

estados e municipios.

Se o préprio Estado ndo cumpre as decisfes judiciais, a sensacdo de inseguranca
juridica tende a se espalhar pela sociedade, com sérias repercussdes negativas para 0
crescimento econdmico. Este estudo pretendeu tracar linhas para uma nova legislacéo, que
atenda tanto a credores quanto devedores, permitindo que todos os envolvidos estejam, ap0s
sua implantacdo concluida, em um patamar mais alto de satisfacdo, contribuindo, assim,

para o desenvolvimento do pais.
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