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sprimeiros contratos derefi-
nanciamentodadividade Es-
rados emunicipios estioem
vigor hd 15 anos - metade de
seu prazo - e nesse periodo o governo
federal resistiu 4 recorrente pressio de
devedores pela renegociacio de suas
obrigagdes. Elaserenovaagora, naestei-
ra da queda das taxas de juros reais. As
propostas que tém marcado essa roda-
da recente tendem a inviabilizar uma
causa justa, demasiado ambiciosas que
si0. Este arti Ge agenda o
tratamento dg;fob’llm% e
Uma palavra sobre o contexto. Como
ja comentado & exaustiio, o IGP-DI, in-
dexador da divida, descolou-se da infla-
o e inflou o saldo devedor. Os juros
reais contratados, que representavam
importante subsidio, tornaram-se puni-
tivos diante das atuals taxas de juros de
mercado. Atérecentemente, a queixa li-
mitou-se dinadequaciio do IGP-DL Em
texto definitivo sobre o assunto (Valor,
30/6/2011), 0 ex-secretirio do Tesouro
Nacional Eduardo A. Guimardes conta
quehdviriosanosapropriaUnifioaban-
donou, porinadequado,o IGP-DIcomo
medida da inflacio. Substitui-lo pelo
IPCA seriaassegurara taxa de juros real
acordadapelaspartes. Oproblemaacen-
mm&ciaqﬁados?ﬁrousdemema-
do. Uma curiosidade: os contratos pre-

veemque odescumprimentode obriga-
glies acarretardasubstituicio dosencar-
gos contratados pelo “custo médio de
captacio da divida mobilidria interna
do governo federal, acrescido de juros
moratdrios de 1% a0 ano™. No contexto
atual, a punicio representaria alivio.

Acrise dadividaexterna, s superada
com a renegociacio dos anos 9o, eclo-
diu precisamente com o aumento radi-
cal na taxa de juros interbancaria (Li-
bor), 4 qual eram referenciados os con-
tincias atingem a esséncia do contrato,
pode ser necessario promover sua alre-
ragiio. Esse principiovern do Direito ro-
manoe éabrigado emvérias legislagoes
domeésticas, a nossa inclusive. Os deve-
dores tém errado na dose, no entanto,
nas solugdes propostas, que embutemn
brutal perdiode divida. Suaconsequén-
cia pratica é dar ao governo federal éd-
ma justificativa para nada fazer.

Seria sdlidoo conjunto de trés altera-
gies: 1) substituir o IGP-DI pelo IPCA,
T indo a 1999, quando o IPCA foi
adotado como referéncia para a defini-

dodametadei 0. Issoreduzirao
gl.?io d.et.'edordu;i'lf‘grntmms emelhora-
ria os limites de endividamento e de in-
vestimento. 2) Adotar limitador dosen-
CATZ0S, SEM 0 quea pressio por renego-
ciagio ressurgira toda vez que os encar-
go?m‘ederem O Custo deqf:aptzg'én do
Tesouro. Tem sido mencionada a Selic,
masos proprios contratos contém limi-
tador melhor: os encargos previstos pa-
ra o descumprimento de obrigagdes
(customédiode captagiodadivida mo-

bilidriainterna maisjurosde 1%acana).

3) Excluirdocomputo dareceitaliquida
real, aqual estdatreladoolimite de paga-
mentopelos devedores, aparcelade sua
receita que passoua ser vinculadaa cer-
tas despesas (satde, educacio) :]pés a
celebracio dos contratos. Essas altera-
goesndo constituem novago ouprorro-
gacio dos contratos e, por isso, nfio sio
\'edadzspelnfamu@unrpt?éugs da Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF). Everda-
de que serd necessdrio, em algum mo-
mento, alterar a LRF. As prestacies de-
vidas vém sendo glosadas pelo limite
contratual de comprometimento dare-
ceita e o excedente, acrescido ao saldo
devedor. Havendo residuo a pagar ao
finaldo prazo de 30anos, o contrato pre-
v prazo adicional de 10 anos, sem limi-
tede comprometimentoda receita. Ho-
je ja é possivel afirmar que a conta nfo
fechari: serd preciso prorrogar o prazo
contratual. Mas nio é o momento de
enfrentar esse tema.

O refinanciamento da divida e o sa-
neamentofiscal porele permitido cons-
tituem importante capitulo da historia
da Federacio, que ¢ preciso preservar,
Masnioestinaordemnatural dasinsti-
tuighesatransferénciamacicaderecur-
sos de Estados e municipios para o go-
verno federal, como ocorre atualmen-
te. E preciso remediar a situagiio.
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SOCIO DE LEVY & SALOMAD ADVOGADOS,
INTEGROU A EQUIPE DE RENEGOCIACAD
DA DIVIDA EXTERNA, FOI CHEFE DE GABI-
WETE D0 MINISTRO DA FAZEMDA DE 1995 A
18996 E ASSESSOROU ALAGOAS NA REESTRU-
TURAGAD DE SUA DIVIDA MOBILTARTA




