PROJETO DE LEI DO SENADO N° , DE 2007

Estabelece limites para a Divida Publica
Mobiliaria Federal.

O CONGRESSO NACIONAL decreta:

Art. 1° O montante de divida publica mobiliaria federal nao
podera exceder a 5 (cinco) vezes a receita corrente liquida da Unido.

Art. 2° Considera-se, para os efeitos desta Lei:

[ — Unido: a respectiva administracdao direta, seus fundos,
autarquias e fundacOes e empresas estatais dependentes, estas ultimas
definidas conforme o art. 2°, inciso III, da Lei Complementar n° 101, de 4 de
maio de 2000;

I — divida publica mobiliaria federal: divida publica, interna e
externa, representada por titulos de crédito emitidos pela Unido, inclusive
pelo Banco Central do Brasil, colocados no mercado.

Pardgrafo unico. A receita corrente liquida sera apurada
conforme o disposto no art. 2°, inciso IV, alineas a e ¢, e §§ 1° e 3° da Lei
Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000.

Art. 3° A apuracdo do montante da divida publica mobiliaria
federal e da receita corrente liquida da Unido sera efetuada ao final de cada

quadrimestre civil.

Art. 4° Esta Lei entre em vigor na data de sua publicacao.



JUSTIFICACAO

A Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000, conhecida
como Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF, representou um grande avanco
institucional no Brasil ao estabelecer normas de responsabilidade de gestao
fiscal que priorizam o controle dos desvios e riscos na execu¢do orcamentaria
nos trés niveis de governo: Unido, Estados e Municipios.

No entanto, ha lacunas importantes na implementacao da LRF,
entre os quais destaco a ndo fixacdo de limite para a divida mobiliaria federal,
conforme prevé o inciso II do seu art. 30. Convém notar, ainda, que o
estabelecimento desse limite pode ser objeto de iniciativa de projeto de lei por
membros de quaisquer das duas Casas do Poder Legislativo, ja que o inciso
XV do art. 48 da Constituicao Federal estabelece que é competéncia do
Congresso Nacional dispor sobre o montante da divida em questao. O que
estamos propondo, portanto, é o estabelecimento de uma regra que determine
que a divida mobiliaria federal ndao podera ultrapassar a cinco vezes a receita
corrente liquida (RCL) da Uniao.

A principal vantagem da aplicacdo de regras fiscais a entes
publicos decorre do fato de que a quebra dessas regras, por serem explicitas,
representa um custo para o governante. Esse custo é de suma importancia
porque, na sua auséncia, o governante é incentivado a se endividar em
excesso, ja que ndo é necessariamente o administrador que tomou 0S recursos
que incorrera na obrigacdao de pagar o acréscimo nas despesas financeiras. O
endividamento excessivo gera um comprometimento de grande parte da
receita futura com pagamento do servico da divida, tendo efeitos perversos
sobre a quantidade e a qualidade dos servicos publicos a serem prestados a
sociedade.

Ademais, no presente, com mais recursos a disposicdo, a
tendéncia é que haja um aumento dos gastos publicos, muitas vezes ineficaz e
ineficiente. E, entdo, necessaria a adocio de um mecanismo que incentive os
governantes, 0s gestores publicos, a agir com responsabilidade; é necessario
que fique claro para a sociedade que ha limites para a discricionariedade dos
governantes na gestdo dos recursos publicos. Com isso, a politica fiscal
ganhara credibilidade.

Reconhecemos, entretanto, que essa maior credibilidade gera um

onus, qual seja, a perda de flexibilidade na conducdo da politica fiscal. No
caso da Unido, essa flexibilidade é necessaria porque € ela a responsavel pela
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conducdo da politica macroeconomica. Por exemplo, pode ser que a Unido
tenha que praticar uma politica fiscal expansionista — com aumento dos gastos
e/ou reducdo da carga tributaria — em um periodo de queda do nivel de
atividade economica.

Além disso, a divida publica mobiliaria pode crescer nao em
funcdo de aumentos de gastos, mas sim da evolucao de outras variaveis
macroeconomicas, como a taxa de cambio, a taxa de juros e a propria
inflagdo, seus tradicionais indexadores.

E preciso reconhecer também que a Unido refinanciou dividas de
Estados e Municipios em condicOes de prazos e encargos favoraveis, o que
contribuiu para o aumento de seu endividamento.

O reconhecimento de que alguma flexibilidade é necessaria,
contudo, ndo deve impedir a introducdo regras, que podem dar credibilidade a
politica fiscal, evitando que os governantes se comportem de maneira
irresponsavel. A solucdo que encontramos para esse problema foi a
proposicao de um limite realista, com uma certa folga em relacdo a situagao
atual, ainda que menos generosa do que aquela pleiteada pelo Governo
Federal por intermédio do Projeto de Lei n° 3.431, de 2000, que limita a 650%
da RCL o montante da divida publica mobiliaria federal.

Assim, propomos fixar um limite para o endividamento da Unido
que garanta a sustentabilidade da divida publica no longo prazo, ao mesmo
tempo em que garanta, em condi¢cGes normais de manejo das contas publicas,
flexibilidade para a politica fiscal.

A LRF exige que o limite seja fixado como relacao da RCL e que
seja um unico limite para cada esfera de governo. No entanto, faculta a
adocao de limites diferenciados para cada uma das trés esferas. Optamos,
entdo, por estabelecer um limite de endividamento mais elevado para a Unido,
de cinco vezes a receita corrente liquida, que o estabelecido para Estados e
Municipios, que tém, respectivamente, limites de duas e de 1,2 vezes a
respectiva RCL.

Em dezembro de 2006, a razao entre a divida mobiliaria da
Unido - incluindo a de responsabilidade de todas as empresas estatais,
dependentes e ndao-dependentes — e a sua RCL era de cerca de 4,5 vezes. Em
dezembro de 2002, em um momento de forte estresse financeiro, essa razao
chegou a 5,5 vezes. Desse modo, cremos que o limite aqui proposto, superior
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ao atual e inferior aquele observado em um momento de grave crise
financeira, garantira flexibilidade a politica fiscal.

Nossa intengdo nao é eliminar a flexibilidade que a Unido deve
ter para conduzir a politica fiscal, mas mostrar a sociedade que ha, para o
setor publico federal, um limite para a expansao do nivel de endividamento, a
exemplo do que ja ocorre com os Estados e os Municipios. Trata-se de uma
questdao de equidade, até para evitar que a Unido tire proveito do ajuste das
contas publicas estaduais e municipais para emitir mais titulos publicos.

Caso o Poder Executivo, em situacOes que esperamos
excepcionalissimas, julgue que o limite fixado é insuficiente para fazer frente
as demandas do setor publico federal, ele podera editar medidas provisorias
ou propor projetos de lei estipulando novos limites, mas sempre dependendo
da oportuna deliberacao das duas Casas do Parlamento.

Caso aprovemos este projeto de lei, os cidadaos poderao ter
certeza que o governante ndo tomara empréstimos em demasia, deixando a
conta para futuros governos, que terdo que cortar despesas fundamentais ou
elevar receitas tributarias para fazer frente ao pagamento de juros.

Diante do exposto, peco o apoio dos nobres Senadores para a

aprovacao deste projeto de lei.

Sala das Sessoes,

Senador MARCONI PERILLO
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