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RESUMO

Esta dissertagdo apresenta uma analise do comportamento das finangas
dos estados brasileiros, no periodo de 1997 a 2000, enfatizando o endividamento
estadual, buscando identificar seus determinantes. Nessa andlise, foram
apontados. como fatores relevantes para explicar a evolu¢do da divida dos
governos estaduais no periodo considerado, a dependéncia de recursos
transferidos pelo governo federal e a estrutura de gastos desses governos,
destacando-se os gastos com pessoal e investimentos. Os resultados
encontrados. por meio da analise de dados de painel, permitiram concluir que as
transferéncias intergovernamentais livres geram incentivos negativos para a
conducdo fiscal responsével desses governos. Em relagdo aos aspectos
relacionados com a politica de gastos, conclui-se que 0 excessivo
comprometimento de receitas com o pagamento de pessoal, principalmente dos
estados mais pobres, com consequente redugdo dos investimentos sociais,

contribui para o baixo desenvolvimento desses estados.



ABSTRACT

This dissertation presents the analysis of the performance of Brazilian state
government finances in the period from 1997 to 2000. The analysis emphasizes
the process of state indebtedness, seeking to identify its major conditioning factors.
In the period under analysis, two factors have been pointed as relevant in
explaining state government indebtedness, namely, the dependence on funds
granted by federal government and the state government’s spending structure,
principally as regards the outlays on personnel and investments. Econometric
results obtained through panel data analysis show that free government transfers
generate incentives that affect negatively the responsible state government'’s fiscal
management. Insofar as the spending structure is concerned, one can conclude
that excessive commitment of revenues with personnel outlays reduces the share
targeted to social investments, thus contributing to the states’ underdevelopment,

especially in the case of the poorer ones.



1- INTRODUGAO

As finangas publicas subnacionais tém merecido destaque na literatura
brasileira nos ultimos anos, principalmente a partir da implementagédo do Plano
Real, que promoveu o fim das altas taxas de inflagdo no Brasil. A partir de entéo,
0s governos subnacionais (estaduais € municipais) apresentaram uma significativa
piora em sua situacéo financeira, principalmente o resuitado primario. A redugéo
do efeito Tanzi sobre a arrecadagao provocou um aumento nas receitas, mas o fim
da corroséo inflacionaria de suas despesas nominais acarretou um aumento nas
despesas reais. A combinagdo desses dois fatores contribuiu para os déficits
primarios desses governos, ocorridos a partir de 1994' e para a utilizacéo de
mecanismos precarios de financiamento para cobrir esse acréscimo das despesas
correntes. Nesse contexto, observa-se 0 relaxamento dos estados na condugao
fiscal responsavel de suas finangas. resultando no comportamento explosivo de

suas dividas e na deterioragdo patrimonial de seus bancos.

A importancia dos déficits dos governos subnacionais no resultado
consolidado do setor publico e a possibilidade da assungéo desses déficits afetar
a fungcdo de estabilizagdo, desempenhada pelo governo central, podem ser
apontadas como fatores para as renegociagdes de dividas ocorridas nos ultimos
anos. Somente a partir de 1997, foi exigida dos governos estaduais uma proposta

de ajuste fiscal.

Nesse contexto, esta dissertacdo pretende analisar o comportamento das
finangas dos estados brasileiros, enfatizando o endividamento estadual. no
periodo de 1997 a 2000, como forma de verificar o comportamento do
endividamento estadual apés essa proposta de ajuste firmada entre a Unido e os
estados. Nesse sentido, buscou-se identificar os determinantes do endividamento,

tendo merecido destaque os aspectos relacionados com as fontes de

' Os dados encontram-se no anexo 8.
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financiamento disponiveis para esses governos, como 0s recursos recebidos por
meio de transferéncias, e também a politica de gastos adotada. Em suma,
procurou-se estudar o comportamento fiscal dos governos estaduais tendo como

principal indicador seu nivel de endividamento.

Para tanto € importante abordar, inicialmente, a teoria do federalismo fiscal,
na medida em que foi por meio do desenvolvimento desse siste_mé» que.ggorreur (o)
“aumento das receitas estaduais  disponiveis, pelas transferéncias
intergovernamentais recebidas. Procurou-se estabelecer relagéeé entre este
aumento na disponibilidade de recursos e incentivos para a expansao dos gastos
publicos estaduais. Essa proposigéo traz implicita a idéia de que, em principio, os
estados excessivan{éhwte dependentes de recursos transferidos pela Uni&o,
geraimente. ndo_possuem um sistema tributario eficaz, sendo seus recursos quase
que na totalidade provenientes dessas transferéncias. Sendo assim, ha um menor
esforgo fiscal pé}g suprlrseuﬁs géstos e, como consequéncia, também menor
esforco no sentido de buscar a eficiéncia pela melhor administragédo de suas
finangas. Portanto, a dependéncia excessiva de recursos do governo central
acaba por interferir nas decisées dos governos subnacionais, desestimulando a
administracdo fiscal responsavel. Assim, um dos objetivos deste trabalho consiste
na investigacdo do relacionamento entre o endividamento dos estados e a

dependéncia de recursos transferidos pelo governo central.

Entretanto, o comportamento das finangas estaduais, mensurada pelo
endividamento dos estados, ndo é somente explicado pela dependéncia de
recursos transferidos pela Unido. Por esse motivo, considerou-se, também,
aspectos relacionados com a politica de gastos adotada por esses governos,
destacando-se os gastos com pessoal e com investimentos. A escolha dos gastos
com pessoal foi determinada pelo fato de que estes representam parte significativa
das despesas de custeio, enquanto os gastos com investimento correspondem a
uma medida do empenho dos governos estaduais em dotar os respectivos

estados de infra-estrutura essencial para o desenvolvimento econémico.



Este trabalho €& estruturado de forma a apresentar, no capitulo 2, os
aspectos tedéricos do endividamento subnacional e das transferéncias
intergovernamentais no contexto federativo, enfatizando as justificativas para a
adogcédo de sistemas descentralizados e centralizados nesse contexto. Esse
capitulo aborda, ainda, aspectos relacionados aos mecanismos de controles de
endividamento subnacional e as razdes para a existéncia de sistemas de
transferéncias de recursos entre os diversos niveis de governo. O capitulo 3
contextualiza a questdo do endividamento e dos mecanismos de transferéncias
adotados no Brasil, abordando aspectos historicos e apresentando uma revisdo da
literatura brasileira relacionada com essas questdes. O capitulo 4, por meio de
andlise de dados de painel, investiga os determinantes do endividamento dos
estados brasileiros, como forma de mensurar o comportamento das finangas

desses governos. Por fim, no capitulo 5 constam as conclusdes deste trabalho.



2- ENDIVIDAMENTO SUBNACIONAL EM UM CONTEXTO FEDERATIVO:
ASPECTOS TEORICOS

2.1- Introdugao

O objetivo deste capitulo é apresentar os aspectos tedricos do
endividamento subnacional e das transferéncias intergovernamentais no contexto
federativo como forma de contextualizar o assunto a ser discutido por esta
dissertacdo. que consiste na analise dos determinantes do endividamento
estadual brasileiro. Nessa analise. levam-se em consideragdo aspectos
relacionados com as fontes de financiamento disponiveis para esses governos,
destacando-se os recursos recebidos por meio de transferéncias e com a politica
de gastos adotada. Resumidamente. procura-se estudar o comportamento fiscal
dos govemos estaduais tendo como principal indicador seu nivel de

endividamento.

Este capitulo apresenta na segdo 2.2 os aspectos gerais do federalismo
fiscal. A segdo 2.3 discute o endividamento subnacional no contexto federativo,
considerando os principais modelos de controle do endividamento na experiéncia
internacional. Na secdo 2.4, abordam-se aspectos das transferéncias

intergovernamentais. As conclusdes do capitulo constam da se¢ao 2.5.

2.2- Aspectos Gerais do Federalismo Fiscal

O federalismo possui um sentido bastante amplo, mas, em linhas gerais,
pode ser definido como um sistema em que todos 0s niveis de governo (federal,
estadual ou municipal) exercem concorrentemente o poder de autoridade, sendo
suas responsabilidades definidas na Constituicdo. O estado federativo caracteriza-
se por trés principios basicos: igualdade, autonomia e cooperagao entre os niveis

de govemos. Assim, o0s diversos entes federados s&o iguais perante a



Constituicdo e auténomos em todos os aspectos (politicos, fiscais, legais,
culturais, etc.), coexistindo cooperacdo vertical (entre os entes de diferentes
niveis) e horizontal (entre os entes que estdo no mesmo nivel). O federalismo
fiscal é identificado pela coexisténcia de dois ou mais niveis de governo
responsaveis pelas decisdes em relacdo aos gastos e a arrecadagéo dos recursos
(Oates, 1991).

Uma questdo fundamental do federalismo fiscal diz respeito ao equilibrio
vertical e horizontal entre os diferentes niveis de governo. A estrutura vertical
representa a relagdo entre os niveis de governo (federal, estadual e municipal)
que sdo responsaveis pelas decisbes de gastos e arrecadagdo nos seus
respectivos niveis. A estrutura horizontal refere-se a relagéo entre os governos
que estdo num mesmo nivel. Geralmente, em federagdes ocorrem desequilibrios
verticais e/ou horizontais entre os niveis de governo que sdo caracterizados da
seguinte forma: “Vertical fiscal imbalance refers to the mismatch between revenue
means and expenditure needs at various levels and the horizontal imbalance refers
to inconsistency between revenue raising ability and fiscal needs of governments
at the same level in a federation” (Shah, 1991). Dessa forma, na presenca desses
desequilibrios faz-se necessaria a adogdo de mecanismos de financiamento,
geralmente. transferéncias intergovernamentais, como forma de corrigir essas

distor¢cbes.

As normas que regem o federalismo fiscal possuem papel importante nas
funcbes econdmicas que o governo desempenha, entre elas as fungdes alocativa,

redistributiva e de estabilizagdo macroecondmica.

A funcéo alocativa na provisdo de bens e servigos publicos esta relacionada
com o grau de descentralizagdo adotado, com o grau de autonomia concedido aos
governos locais e com a definicdo de competéncia de gastos e de arrecadacéo de
impostos em cada nivel de governo. Em relagéo aos gastos, a definicdo da divisao

de responsabilidades entre os diferentes niveis de governo deve ser bem
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determinada pela Constituigdo. Para Shome (1995, p.25). .."los gobiernos
municipales pueden desempefar la primera funcién (asignacion) en diversas
areas de servicio mejor que los gobiernos federales. Ell se debe a que, por

definicidn, la asignacion de recursos sera mas exacta o precisa, pues podra

alcanzarce mediante decisiones mas descentralizadas.”

Na fungdo redistributiva, o governo preocupa-se com a reparticdo dos
recursos de forma a alcangar os objetivos de redistribuicdo da renda ou de
desenvolvimento, utilizando diferentes critérios de reparticdo, dependendo dos
objetivos que se pretende alcangar. “La funcion de redistribucion no producira
buenos resultados al nivel municipal, pues cabe suponer que los pobres se
mudaran a las zonas de redistribucion y desplazaran a los ricos. Por consiguiente,
la elaboracién de medidas de politica redistributiva tiene que plantearse al nivel
central, mientras que a los municipios podria corresponderles la puesta en practica
de las medidas.” (Shome, 1995, p.25)

A funcao de estabilizacédo, por sua vez, € bastante influenciada pelas regras
e praticas do federalismo fiscal. Shome (1995, p.25) acrescenta que: "Parece
existir cierta unanimidad en que la funcion de estabilizacion compete al gobierno
federal, ya que las medidas de politica locales de gestion de la demanda, en

conjunto, pueden no ser necesariamente lo bastante eficaces a nivel nacional.”

A maioria dos economistas concorda que, geralmente, as decisées,
envolvendo questdes de gastos e de arrecadacao de recursos, que afetam o nivel
de desemprego e de inflacao, devem estar concentradas no governo central, uma
vez que estdo relacionadas com a funcéo estabilizadora. Para assegurar a gestéao
macroecondmica, todos o0s niveis de governo subnacionais devem ser
incorporados & atividade do governo central. Nesse sentido, o acesso ao crédito
bancario dos governos subnacionais deve ser controlado e/ou evitado na sua
totalidade, sempre que existir a possibilidade de transferéncia de déficits dos

governos subnacionais para o governo central. Essa possibilidade pode prejudicar



a funcdo estabilizadora. Pode-se, de uma maneira geral, afirmar que a estrutura
do federalismo fiscal adotada tera influéncia direta sobre a gestéo

macroecondémica do governo.

Na mesma linha de pensamento, Norregaard (1997, p.50) observa: “... in
the traditional local finance literature, regional and local governments should ideally
fulfill mainly allocational functions by providing services that accrue primarily to the
local population, services whose costs the local constituency bears as far as
possible. In the same vein, because of the degree of openness of local economies,
the literature on fiscal federalism argues in favor of limiting regional and local

government roles in economic stabilization, as well as in distributional policies.”

Uma caracteristica marcante do federalismo fiscal moderno € o sistema de
transferéncia de recursos entre os niveis de governo. Na maioria dos paises, 0s
recursos partem do governo central para os governos subnacionais (estaduais e
municipais). Logo, a existéncia de excessiva dependéncia de recursos
provenientes do governo central pode acarretar uma inevitavel interferéncia nas
decisdes de gastos dos governos locais pelo governo central. Nesse caso, tais
decisdes serdo resultado de negociagcdo entre os niveis de governo, reduzindo a
independéncia fiscal do governo local. A grande dependéncia de recursos
transferidos € um fator de desestimulo a conducéo fiscal responsavel por parte
dos governos subnacionais, uma vez que esses governos ndo dependem apenas

do proprio esforco fiscal para assegurar a maior parte dos seus recursos.

Outra caracteristica do federalismo fiscal relaciona-se a divisdo de
responsabilidades entre os diversos niveis de governo na proviséao de bens
publicos para a comunidade. Shah (1991) comenta: “Fiscal Federalism literature
argues that expenditure assignment must precede tax assignment’. Assim, a
definicdo das competéncias tributarias dos diferentes niveis de governo deve ser

baseada nas necessidades respectivas de gastos. Apresenta-se, na tabela 2.1, a
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divisdo das responsabilidades entre os diversos niveis de governo para cada

categoria de gasto prescrita pela teoria do federalismo fiscali.

Tabela 2.1 - Aspectos Conceituais de atribuicdo de responsabilidade pelos gastos

Categoria de dispéndio Responsabilidade Provisdo
Defesa F F
Relagao Internacional (Foreign Affairs) F F
Comeércio Internacional F F
Meio Ambiente F S,L
Moeda e Bancos F F
Comeércio interestadual F F
Imigragéo F F
Seguro desemprego F F
Estradas de ferro e espago aéreo F F
Industria e Agricultura FS.L SL
Educacgao F.SL S.L
Saude F.S.L S.L
Previdéncia Social F.S.L S.L
Policia S.L S.L
Estradas de rodagem F.S.L S,L
Recursos naturais F.S,L S.L

Legenda:

F - Governo Federal

S - Governo Estadual

L - Governo Local (municipal)

Fonte; Shah (1991)

Pelo teorema da descentralizacdo, desenvolvido por Wallace Oates, tem-se
que: “each public service should be provided by the jurisdiction having control over
the minimum geographic area that would internalize benefits and costs of such
provision” (Oates, 1972, p.55). Assim, a provisdo local de alguns tipos de bens
publicosz., considerando os custos e beneficios locais, resulta num nivel maior de
bem estar social para os cidaddos do que a determinagdo centralizada de um
mesmo nivel de provisdo para todas as unidades subnacionais’.ﬂ Essa teoria parte
do pressuposto de que 0s governos locais possuem mais informagdes sobre as
preferéncias dos cidadaos e dessa forma serdo capazes de prover bens publicos a

sociedade de forma mais eficiente.

* Geralmente. o bem publico ¢ classificado como um bem “ndo-rival” (o consumo do bem por um individuo
ndo diminui a quantidade (deste bem) disponivel para outra pessoa ) ¢ “nio-excludente”(nfio se pode excluir
qualquer pessoa do consumo do bem).
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O modelo de Tiebout (1956) afirma que a mobilidade das pessoas entre as
regides produz uma solu¢cdo de mercado para o problema de bens publicos locais.

Os individuos “votam com seus pés” e escolnem a comunidade que atenda suas
preferéncias por bens publicos ou bens privados ofertados pelo setor publico, bem
como pelos impostos que devam ser pagos. Cada combinac&o de equilibrio forma
uma comunidade que atenda as demandas por bens publicos, ndo sendo
necessaria nenhuma acdo do governo para atingir a eficiéncia. Entretanto, o
modelo de Tiebout ndo é uma descricdo do mundo real. pois as pessoas ndo sao
dotadas de total mobilidade e também nado existem comunidades suficientes de

forma a atender total e perfeitamente as preferéncias dos individuos.

As teorias até aqui apresentadas analisam as principais razbes para a
adocido de sistemas descentralizados. A seguir, sdo analisadas as vantagens

desse sistema.

A primeira vantagem consiste no fato de que as preferéncias locais
determinam os niveis de bens publicos. Um governo centralizado tende a oferecer
o mesmo nivel de bens publicos para todos os entes federados, sem levar em
conta as preferéncias locais e as diferencas entre os niveis de governo. E evidente
que a provisdo de bens publicos na quantidade diferente da desejada causa
ineficiéncia na alocagé&o dos recursos. O fato de o governo local estar mais
proximo das pessoas 0 torna mais indicado para a provisdo de alguns tipos de
bens publicos, pois esta apto a identificar as preferéncias locais de forma mais
eficaz do que o governo central. Entretanto, se o governo local ndo estabelecer as
prioridades corretamente, essa vantagem desaparece. Rosen observa que: “In
great centralized nations the legislator is obliged to give a character of uniformity to
the laws, which does not always suit the diversity of customs and of districts”
(Oates, 1972, p.31).
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A existéncia de competicdo intergovernamental é outro fator apontado como
vantagem do sistema descentralizado. Supondo-se que as pessoas fagam suas
escolhas de onde viver e tenham plena mobilidade entre os entes federados, se 0
governo ndo fizer uma boa administragdo da cidade, atendendo suas
necessidades e solucionando seus problemas, essas pessoas simplesmente iréao
viver em outro lugar. Nesse caso, havera incentivo para que a administragdo dos
governos locais seja mais eficiente e mais responsavel pelos cidadaos. Destaca-
se, ainda, que decisdes tomadas mais proximas do usuario final dos bens e
servicos publicos geram incentivos para escolhas mais eficientes bem como

proporcionam maior responsabilidade fiscal por parte dos governos locais.

Outra vantagem consiste na possibilidade de experimentacéo e inovagéo na
proviséo de bens e servigos publicos pelos diversos niveis de governo, onde cada
um pode escolher a seu modo essa provisdo. Assim, na comparagdo dos
resultados, podem surgir novas solu¢des para os problemas porventura
existentes. Experiéncias bem sucedidas podem servir de exemplos e serem

utilizadas pelos outros niveis de governo.

Entretanto, consideragbes de ordem econdmica apontam para a existéncia

de algumas desvantagens em um sistema descentralizado.

Assim, a existéncia de externalidades’® pode ser considerada uma
desvantagem, uma vez que as comunidades podem impor umas as outras
externalidades positivas ou negativas. Se cada comunidade nao se preocupar com
as outras. atividades n&o desenvolvidas por uma podem afetar o nivel de utilidade

‘das pessoas de outra comunidade, gerando uma alocacao ineficiente de recursos.

Outra desvantagem consiste na perda de eficiéncia quando ndo se leva em

conta economias de escala na provisdo de bens publicos. Para alguns tipos de

> Trata-se de um beneficio (ou custo) liquido que a agdo de um individuo (firma ou governo) impde sobre
outro(s). ou seja. a existéncia da externalidade relaciona-se a agdo de um agente econdmico que interfere na
acdo de outro.
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bens publicos, o seu custo decresce & medida que o numero de usuarios
aumenta. Se 0s governos locais agirem de forma coordenada no uso desses
servigos, a sociedade sera beneficiada. uma vez que cada usuario estara pagando
menos pelo servigo. Nesse caso, comunidades que agem independentemente das
outras estarao perdendo oportunidades para reduzir seus custos. A consolidagao
ou a contratagcdo de outro nivel de governo/setor privado para a provisao de bens
e servicos publicos pelas comunidades racionaliza a prestacdo dos servigos,

evitando a sobreposi¢cio de atividades e tirando proveito da economia de escala.

A questdo da economia de escala na arrecadagdo dos impostos € outro
fator desfavoravel 4 adogéo de sistemas descentralizados. Cada nivel de governo
nao obtera vantagens de economia de escala na arrecadacgao de impostos se tiver
que despender recursos para manter funcionando sua maquina administrativa. A
existéncia de uma autoridade unica responsavel pela coleta de impostos/tributos
pode acarretar vantagens no que respeita & racionalizagdo da utilizacdo dos

recursos.

Outra desvantagem relaciona-se com aspectos de equidade no contexto da
federag@o. Se uma comunidade resolver adotar politicas de taxacdo e de gastos
beneficiando bastante as pessoas de baixa renda, e n&o existirem restricbes para
a mobilidade, espera-se uma migragdo da populagdo de baixa renda do resto do
pais para essa comunidade. Com o crescimento dessa populagdo, o custo da
politica redistributiva adotada aumenta. E possivel também que as pessoas de
maior renda migrem para outra localidade, reduzindo os recursos disponiveis para
viabilizar a manutenc¢éo dessa politica. Esse argumento confirma o pressuposto de
que as decisdes e preferéncias das pessoas na escolha da comunidade para viver
relacionam-se com a relac&o entre bens publicos oferecidos e impostos cobrados
em cada comunidade. Esse exemplo reforca a idéia de que politicas de
redistribuicdo de renda, ou seja, a funcdo redistributiva do governo, devem ser

desempenhadas e administradas pelo governo central.
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Verifica-se a existéncia de descentralizagdo fiscal quando os governos
subnacionais sao responsaveis pelas decisbes de gastos e provisdo de
bens/servi¢os pubicos e sdo capazes de honrar parte significante dos seus gastos
com recursos de seus sistemas de arrecadagéo. A discricionariedade fiscal pode
ser identificada quando niveis descentralizados de governo podem aumentar sua
arrecadacdo administrando aliquotas e bases tributarias de seus sistemas de

impostos (Oates,1991).

2.3- Endividamento Subnacional no Contexto do Federalismo Fiscal

A secdo anterior relacionou as principais caracteristicas de um sistema
federativo. evidenciando que a alocagao 6tima das responsabilidades econémicas
entre os diversos niveis de governo € guestao bastante relevante. Muitas vezes, a
tendéncia de déficit dos governos subnacionais esta diretamente associada a uma
relacdo inapropriada entre os entes da federagdo, apresentando grande
descompasso vertical/horizontal. Por isso, os déficits dos governos subnacionais
devem ser controlados e fiscalizados independentemente do déficit do governo
central, uma vez que esses afetam sobremaneira a fungcdo de estabilizagdo
macroeconémica desempenhada pelo governo central, caso seja necessaria a

emisséo de moeda para cobrir esses déficits.

Pode-se identificar, na experiéncia internacional, diferentes modelos de
controle do endividamento de governos subnacionais, associados, entre outros
fatores, a prépria histéria do pais, a aspectos culturais, a relagéo politica
administrativa entre os niveis de governo e ao desenvolvimento do mercado
financeiro. Assim, os mecanismos de controle do endividamento subnacional
utilizados em varios paises apontam para a existéncia de quatro modelos basicos:
controle por meio da disciplina de mercado, cooperacéo entre os diferentes niveis

de govemo, controle baseado em regras e controle administrativo.



O controle por meio da disciplina de mercado caracteriza-se pelas
sinalizagbes provenientes do mercado de crédito em relagéo ao comportamento e
a condicdo de solvéncia dos tomadores do crédito. Entretanto, para que a

disciplina de mercado funcione efetivamente, s&o necessarios quatro requisitos

essenciais.

O primeiro deles requer que os mercados sejam livres e abertos. Isso torna
possivel a determinag&o da taxa de juros em fungdo da situacdo de cada tomador
e das caracteristicas do empréstimo. Os governos subnacionais ndo devem ter
acesso a nenhum tipo de mercado cativo ou privilegiado. A regulagédo do mercado
financeiro ndo deve estabelecer composi¢éo de ativos ou algum tipo de reserva

para titulos publicos ou empréstimos a esses governos.

Outro requisito refere-se a existéncia de informagbes completas e
adequadas para o mercado sobre os tomadores de crédito, tais como: estoque de
sua divida, sua capacidade de pagamento, condi¢do de solvéncia e garantias

oferecidas para outros empréstimos.

A inexisténcia de socorro financeiro em caso de bailout* & outro requisito
para o bom funcionamento da disciplina de mercado. A possibilidade de ocorrer
qualquer tipo de socorro desestimula a verificacéo pelo credor das reais condigdes
financeiras do tomador. Dessa forma, a exigéncia de maiores taxas de juros e a
nao concessado de empréstimos em caso de maior risco ndo serdo efetivamente
adotadas pelo mercado. Por fim, os tomadores do crédito devem responder aos
sinais do mercado antes de serem excluidos dele, melhorando seu desempenho
fiscal, reduzindo seu endividamento, ou seja, devendo encontrar formas para

evitar uma crise.

* O significado de bailout nesse contexto refere-se a qualquer tipo de socorro financeiro. geralmente do
governo central. para o pagamento de dividas dos governos subnacionais nfo honradas.
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Vale ressaltar que nem sempre esses quatro requisitos sao satisfeitos ao
mesmo tempo, necessitando, portanto, de uma combinacdo entre as outras
formas de controle, descritas a seguir, para que o endividamento subnacional seja

efetivamente controlado.

Na cooperacdo entre os diferentes niveis de governo, os limites ndo estao
definidos na legislagdo e nem s&o impostos pelo governo central. A
implementacdo do controle do endividamento & obtida como resultado de um
processo de intercambio multilateral de informagdes ou de negociagdes bilaterais
entre o governo central e os governos subnacionais, levando-se em conta
objetivos macroecondmicos. Os governos subnacionais sdo envolvidos na
formulacdo e implementacdo desses objetivos, bem como na definicdo dos
parametros fiscais a serem adotados. A adogdo desse tipo de controle apresenta
vantagens, pois facilita a troca de informacgdes entre os diferentes niveis de
governo e aumenta a responsabilidade dos governos subnacionais, uma vez que
os mesmos estardo conscientes das implicagbes macroeconémicas de suas
escolhas de politica fiscal. Esse sistema funciona melhor em paises onde a
disciplina fiscal e o conservadorismo na execu¢do de politicas ja estéo

estabelecidos.

Nos controles baseados em regras, como o préprio nome ja diz, os limites
sdo definidos na Constituicdo ou na legislagcdo do pais. Algumas dessas regras
definem os limites para cada nivel de governo, especificam as condigées para a
contratagao de novos empréstimos, estabelecem taxas maximas para cada tipo de
empréstimo, proibem certos tipos de empréstimos ou utilizam uma combinagao de
varias regras. A regra de ouro, conhecida como golden rule, adotada geralmente
em paises industrializados, limita os empréstimos dos governos subnacionais para
utilizagdo especifica em investimentos. Os paises que permitem empréstimo de
curto prazo, em geral, estipulam que o pagamento deve ocorrer ate o final do ano
fiscal, como forma de evitar o acumulo de déficits,
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Esse tipo de controle € mais transparente, uma vez que evita barganha
entre o governo central e os governos subnacionais, ja que as regras foram
estabelecidas antes do processo de endividamento. Por outro lado, observa-se,
muitas vezes, a existéncia de comportamentos e de praticas para escapar dessas
regras. Dessa forma, o controle baseado em regras deve ser conduzido por
instituicbes governamentais transparentes, que possam garantir a uniformidade de
regras, definicGes precisas sobre caracteristicas e condi¢des do endividamento e
sobretudo, a lisura e a legalidade do processo de endividamento. Essas
instituicées, também, devem dispor de um sistema de informacgdes eficiente sobre

as finangas dos governos subnacionais.

Os controles administrativos s8o mais utilizados em estados unitarios do
que em federagbes, uma vez que o controle do endividamento dos governos
subnacionais é exercido diretamente pelo governo central. Geralmente, o controle
nao €& somente exercido ex-ante, mediante autorizagdo para determinado
empréstimo, mas também ex-post, por meio de monitoracédo e acompanhamento

da situacao dos governos subnacionais.

O controle direto do governo central sobre os empréstimos externos dos
governos subnacionais & considerado favoravel, pois a politica externa esta
diretamente relacionada com as outras politicas macroecondmicas, que s&o de
responsabilidade do governo central. Além disso, melhores condigées para os
empréstimos podem ser obtidas por meio de uma politica de endividamento
coordenada. Geralmente, sdo exigidas garantias do governo central para os
empréstimos tomados pelos governos subnacionais no mercado financeiro

internacional, o que justifica o controle exercido pelo nivel superior de governo.

Os controles diretos nos empréstimos internos acarretam o envolvimento do
governo central em decisdes que devem ser tomadas pelos governos
subnacionais. Ja a aprovagéo inicial das opera¢des de crédito individualmente

impossibilita a recusa de socorro num futuro bailout. Dessa forma, controles



efetivos e tempestivos baseados em limites de endividamento consolidado de
cada ente federado sao preferiveis a controles centralizados ou a ado¢ao de

autorizacao prévia para operacgdes individuais.

Apesar de existir uma separacdo nitida da forma de atuagdo desses
modelos, € comum observar em diversos paises uma combinagado de dois ou mais
modelos. Um exemplo € o caso brasileiro que, de certa forma, € uma combinacgéo
da disciplina de mercado, de forma bem insipiente, do controle baseado em regras

e do controle administrativo®, sendo o Uitimo o controle predominante.

2.4- Transferéncias Intergovernamentais no Contexto do Federalismo Fiscal

As transferéncias de recursos entre o0s niveis de governo tem sido a
principal fonte de recursos para os governo subnacionais em sistemas federativos.
Esses recursos possibilitam o financiamento de atividades para o desempenho
das fungbes de governo e, geralmente, s&o utilizados nas areas de educacao,

saude, desenvolvimento de infra-estrutura, entre outros propositos.

Na teoria econdmica, sdo apresentadas justificativas econdémicas e politicas
para a existéncia de sistemas de transferéncia de recursos entre as unidades da
federacdo. Normaimente, as transferéncias partem do governo central para os
niveis inferiores de governo® (governos estaduais e municipais). A literatura do
federalismo fiscal’ sugere razdes para a existéncia de sistemas de transferéncias

em regimes federativos.

* No anexo 6. apresenta-sc um resumo dos controles do endividamento subnacionais adotados em outros
paises.

® Entretanto. em paises como a Alemanha. ha um sistema de transferéncia entre os governos que se encontram
no mesmo nivel. na esfera estadual. E na Austria. os governos locais compensam os governos estaduais. Para
mais detalhes. consultar Afonso (1989) e Ter-Minassian (1997).

" Bascada em Shah (1991) ¢ em Ma (1997).
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Pode-se deparar com o problema de spillovers (transbordamentos) entre as
jurisdicdes o0 qual pode ser minimizado pelas transferéncias intergovernamentais.
Nesse caso, as comunidades podem impor externalidades positivas, com a
adocao de politicas publicas, para comunidades vizinhas que nao contribuem e se
utilizam dos beneficios dessas politicas, gerando provisdo ineficiente de bens e
servigos publicos para a comunidade responsavel pelo beneficio que arca com o

onus financeiro.

Outra razao para a existéncia de transferéncias intergovernamentais refere-
se ao desequilibrio fiscal vertical ou fiscal gap, caracterizado pela combinagéo
inadequada entre as necessidades de gastos e os recursos requeridos para a
provisdo de bens e servicos publicos, resultando na deficiéncia de recursos
disponiveis para os niveis inferiores de governo. A ocorréncia de desequilibrios
fiscais pode ser atribuida as seguintes razdes: competéncia tributaria e
responsabilidades de gastos inapropriadas, definicdo de bases tributarias limitadas
ou improdutivas para os niveis inferiores de governo, competi¢cdo fiscal (“guerra
fiscal’) entre os governos subnacionais e administracdo tributaria pelo govermno
central de impostos que seriam melhor controlados/administrados pelos governos

estaduais ou municipais.

Mais uma razao para os sistemas de transferéncias intergovernamentais
sdo os desequilibrios fiscais horizontais. Nesse contexto, algumas jurisdi¢cdes
podem ter acesso a recursos naturais ou a bases tributarias que as outras nio
tém. Por isso, essas jurisdicbes podem apresentar capacidades tributarias
diferentes. Por outro lado, existem jurisdicdes que precisam de mais recursos que
outras, pois a populacdo pobre, idosa ou jovem nessa jurisdicdo apresenta maior
proporcdo em relagao a populacgao total quando comparado com as outras. Nesse
caso, os beneficios fiscais liquidos, medidos pela diferenca entre a capacidade
fiscal e a necessidade de gastos, sdo causados por fatores ndo controlados.
Assim, as transferéncias intergovernamentais sdo utilizadas como mecanismo de

correcao desses desequilibrios entre as jurisdicdes.
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Conforme exposto. conclui-se que as transferéncias podem ser utilizadas
para aumentar a eficiéncia e equidade na provisdo de bens e servicos publicos, na
correcao de desequilibrios fiscais horizontais e verticais e com objetivos de
estabilizacdo. No ultimo caso, as transferéncias podem promover aumento de
recursos em periodos de queda na atividade econémica e redugdo em momentos

de crescimento econoémico.

Um sistema de transferéncias é considerado adequado quando alguns
critérios sdo observados. Excluidas as transferéncias, os governos subnacionais
devem ser capazes de prover recursos suficientes para cumprir as
responsabilidades estabelecidas na Constituicdo Federal. As formulas
estabelecidas ndo devem encorajar déficits fiscais, de forma que as transferéncias
variem diretamente com as necessidades fiscais e inversamente com a
capacidade tributaria, obedecendo critérios de equidade. Para garantir
transparéncia e estabilidade, as férmulas devem estar a disposi¢do dos governos
receptores, de modo que cada localidade seja capaz de prever suas receitas

proprias, incluindo as transferéncias.

Em termos gerais, as transferéncias podem ser classificadas em duas

categorias: as condicionais/vinculadas e as incondicionais/livres.

As transferéncias condicionais® sdo caracterizadas pela vinculagdo na
utilizagdo dos recursos, ou seja, o0 governo centrai determina propdsitos
especificos para a aplicacado dos recursos transferidos. Esse tipo de transferéncia
pode diferenciar-se pela exigéncia ou néo do governo transferidor de contrapartida

dos governos receptores®.

® Também sio denominadas de “specific purpose grants” ou “categorical grants”.
° Mais detalhes sobre as modalidades das transferéncias condicionais podem ser pesquisadas em Rosen
(1995). Afonso (1989 a e b). Ma (1997). dentre outros.



Por sua vez, as transferéncias livres s&o caracterizadas pela n&o vinculagéo
No uso dos recursos, ou seja, os governos receptores néo tém restricées para a
aplicagao dos recursos recebidos.

Para facilitar o entendimento do impacto das transferéncias no
comportamento dos governos receptores, utiliza-se um paralelo com a teoria da

escolha racional’®.

Considera-se que 0 governo receptor é sujeito a restricdo orgamentaria, que
corresponde aos recursos arrecadados pelo sistema de impostos, representando,
portanto, uma medida de renda gerada na jurisdicdo. Cabe ressaltar que a
restricdo orcamentaria ndo € exogena ao modelo. A restricdo orgamentaria
representa, ainda, um frade-off entre bens publicos e privados, considerando os
precos relativos entre eles e os recursos disponiveis pelo governo receptor. O
preco relativo é definido pela razdo entre o prego dos dois bens, ou seja, o
coeficiente angular da restricdo orgamentaria. Por simplicidade, assume-se que 0s
precos sac unitarios, portanto o coeficiente angular da curva de restricdo
orcamentaria € igual a um. A situagdo inicial, antes de qualquer tipo de

transferéncia, é ilustrada no grafico abaixo.

Gréfico 2.1- Situacao inicial, antes das transferéncias intergovernamentais.

>

E

bens privados

B  bens publicos

' Mais detathes sobre o assunto podem ser pesquisados na literatura sobre topicos em microeconomia.
destacando-se Varian (1992).



O eixo horizontal representa os gastos com bens publicos e o eixo vertical,
os gastos com bens privados, ambos efetuados pelo governo receptor, dadas as
suas preferéncias por bens publicos e privados. As preferéncias, por sua vez, séo
representadas por curvas de indiferenga, que mostram o frade-off entre bens
publicos e privados, que geram o mesmo nivel de bem estar social, ou seja, as
combinagdes entre esses dois tipos de bens que garantem o mesmo nivel de
utilidade. Assim, quanto mais distante da origem estiver a curva de indiferenca,
maior sera o nivel de utilidade da comunidade. O ponto de tangéncia (E4) entre a
curva de indiferenca (C1) e a restricdo or¢amentaria (AB) representa o ponto de
equilibrio, em que o bem-estar social da comunidade é maximizado, dada a

restricdo orgamentaria, ou seja, € a escolha o6tima.

A analise do impacto das transferéncias intergovernamentais no
comportamento dos governos receptores é diferenciada basicamente pelo
deslocamento da curva de restricdo orgcamentaria (AB). No caso das
transferéncias condicionais, esse deslocamento corresponde a uma rotagéo para
a direita da curva de restricdo or¢camentaria. Isso porque os recursos recebidos
possuem uma finalidade especifica para sua utilizagdo, geralmente no aumento
com gastos publicos. No novo equilibrio, geralmente, os pregos relativos entre os
dois bens se alteram. Ndo s o gasto com bens publicos como também o gasto
com bens privados aumentam. Entretanto esse novo formato de equilibrio ira
depender, basicamente, das curvas de indiferenga, ou seja, das preferéncias da
comunidade entre os dois tipos de bens. Nesse caso, a teoria, por si s6, ndo indica

como as transferéncias afetam o comportamento dos governos receptores.

Por outro lado, as transferéncias incondicionais ou livres deslocam
paralelamente a restricdo orcamentaria (AB) para a direita, provocando um
aumento equivalente na renda disponivel, geraimente sem alterar os precos
relativos. Esse aumento da renda proporcionado pelas transferéncias livres pode
gerar aumento nos gastos com bens publicos, ou pode ser alocado no gasto com

bens privados. Isso é possivel, pois ndo existe restricdo para a aplicagdo dos



recursos. Optando pela escolha na alocagdo dos recursos com gastos com bens
privados, o governo receptor estaria utilizando as transferéncias para reduzir seus

impostos, representando um “alivio fiscal” para os contribuintes locais.

Analisando, sob o ponto de vista da alocagdo dos recursos transferidos,
observa-se que as transferéncias incondicionais sao eficientes, uma vez que a sua
utilizacao é livre, correspondendo as preferéncias do governo receptor. Entretanto,
o financiamento preponderante das unidades receptoras com recursos
provenientes de transferéncias pode apresentar ineficiéncias, visto que permite
que o 6nus da arrecadacao tributaria seja exportado para as outras unidades da
federacdo. Dessa forma, o financiamento excessivo por meio de transferéncias
intergovernamentais pode contribuir para a existéncia de comportamentos fiscais
irresponsaveis, inibindo o esforgo tributario e gerando incentivos para a expansao
dos gastos publicos, podendo gerar, inclusive, um aumento do endividamento
publico. O predominio das transferéncias intergovernamentais na estrutura de
financiamento dos niveis inferiores de governo provoca a desvinculagdo entre os
custos (tributos) e beneficios da provisdo de bens publicos locais, abrindo espago
para comportamentos fiscais irresponsaveis dos administradores estaduais e

municipais (Blanco, 1998).

2.5- Conclusao

A analise dos aspectos tedricos do endividamento subnacional e das
transferéncias intergovernamentais no contexto federativo permite contextualizar o

problema a ser discutido nesta dissertacao.

Assim, a abordagem teérica do federalismo fiscal sugere que a divisdo de
responsabilidades sobre gastos e arrecadagado dos diversos niveis de governo &
favoravel, na medida em que permite atender o objetivo de evitar desequilibrios

fiscais horizontais e/ou verticais. Os déficits dos governos subnacionais, muitas



vezes, podem estar associados a uma relagdo inadequada entre os entes da
federacdo. Nesse sentido, o sistema de transferéncias intergovernamentais surge
como forma de corrigir esses desequilibrios e de aumentar a eficiéncia e a
equidade na provisdo de bens e servigos publicos. Entretanto, o uso excessivo do
financiamento aos governos subnacionais por meio de transferéncias pode
incentivar comportamentos fiscais irresponsaveis, expressos pelo baixo esforgo
fiscal, pela expansdo excessiva dos gastos publicos e até mesmo pelo aumento

acentuado do endividamento desses governos.



3- ENDIVIDAMENTO ESTADUAL E TRANSFERENCIAS
INTERGOVERNAMENTAIS NO FEDERALISMO FISCAL BRASILEIRO

3.1- Introdugao

Este capitulo tem como objetivo apresentar aspectos histéricos do
endividamento estadual e das transferéncias intergovernamentais no contexto do
federalismo fiscal brasileiro, bem como trabalhos que analisam, principalmente, o
relacionamento entre 0s mecanismos de transferéncias intergovernamentais e o
comportamento das financas dos estados brasileiros, no que respeita ao impacto
desses recursos sobre o esforgo tributario e a expanséo de gastos publicos. A
analise dos trabalhos ja efetuados sobre esses topicos permite contextualizar o
problema a ser estudado nesta dissertacdo, que consiste na analise dos

determinantes do endividamento estadual brasileiro.

Este capitulo apresenta na segdo 3.2 o0s aspectos histéricos do
endividamento estadual e das transferéncias intergovernamentais no contexto do
federalismo fiscal brasileiro. A se¢éo 3.3 realiza uma revisdo da literatura brasileira
relacionada com esses aspectos. As conclusdes do capitulo constam da segéo
3.4.

3.2- Aspectos Histéricos

A federacao brasileira € composta pelo governo federal (Unido), os Estados
(...), o Distrito Federal e aproximadamente 5500 municipios. As relagdes
intergovernamentais no Brasil sd0 marcadas por periodos de centralizagcdo e
descentralizagdo fiscal, tributaria, financeira, politica, etc. (Gomes & MacDowell,
1997).
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O periodo militar, por exemplo, além do fato de que os governadores e
prefeitos eram indicados, ndo havendo eleigbes diretas para ocupar esses cargos,
foi marcado, também, por forte centralismo fiscal e tributario. Isto porque, com a
Reforma Tributaria de 1967 coube “a Uni&o o maior niumero de impostos, além do
poder de manipular o sistema tributario com a criagdo de novos impostos e a
possibilidade de criar outros, bem como o direito de manipular livremente as
aliquotas e os campos de incidéncia dos impostos de sua competéncia.” Além
disso, a Unido deteve o “poder de determinar as aliquotas do ICM e de criar
isencdes nos impostos estaduais sem praticamente a anuéncia dos envolvidos”
(Lopreato, 1992).

Assim, estados e municipios perderam autonomia no manejo da politica
tributaria e tornaram-se mais dependentes da Unido em suas decisées de
investimentos. Com a vinculagdo dos recursos dos Fundos de Participacdo e
demais formas de transferéncias as despesas de capital, a Unido controlava
parcela relevante dos gastos desses governos. A crescente procura por outras
fontes de financiamento foi a saida dos estados para alavancar gastos e superar a
perda de expressdo da poupanca fiscal e os conflitos latentes criados pela

desproporcéo na distribuicdo dos recursos tributarios'’.

A centralizacdo financeira na esfera da Unido, que se deu gracas ao
formato peculiar das reformas promovidas no sistema financeiro, € outro aspecto
importante a ser destacado dentro das reformas implantadas no bojo do Plano de
Acgéo Econdmica do Governo (PAEG). Embora ndo explicitado na legislagdo que
regulamentou as reformulagdes do sistema financeiro, em 1964, o Executivo
Federal passou a dispor de dois instrumentos adicionais para realizar gastos. O
primeiro, em decorréncia da vinculagdo entre o Banco Central e o Banco do
Brasil'? através da “conta movimento”, permitia a esse ultimo realizar empréstimos

sem observar limites. O outro, refere-se ao poder que detinha o Conselho

! Lopreato (1992) revela que. em 1966, cabia aos estados 46.3% dos recursos tributarios disponiveis ¢. em
1974. essa participagio caiu para 35.2% .
'* Até 1988. atuava. também. como autoridade monetaria.
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Monetério Nacional”*(CMN) no sentido de ampliar os gastos publicos com
recursos que tramitavam no or¢amento monetario, que passou a incorporar uma
série de gastos tipicamente fiscais. Observe-se que o orgamento monetario ndo
era submetido a apreciacdo do Congresso, que também nao recebia qualquer
prestacdo de contas decorrente dos fluxos de recursos e despesas desse
orcamento. Esse poder de criar créditos e realizar gastos sem o crivo do
Congresso Nacional foi utilizado amplamente pelo poder executivo federal como
forma de incentivar investimentos em areas prioritarias da politica oficial (via

isengdes, taxas de juros privilegiadas, etc.).

Até a primeira metade dos anos 70, criou-se um sistema de transferéncia
de recursos publicos para o setor privado, através de fundos e programas de
instituicées oficiais federais (Banco Central, Banco do Brasil, BNDE' e BNH')
que utilizavam os bancos comerciais, em especial os estaduais, como agentes

financeiros visando ao desenvolvimento econémico do pais.

Contudo, ao longo da segunda metade da década de 70, em decorréncia,
entre outros fatores, dos “choques do petréleo” e da opgao do governo em manter
0 mesmo nivel de crescimento econdmico, inverteu-se esse sistema. Nessa época
intensificaram-se, também, as relagbes entre o0s governos estaduais e seus
agentes financeiros, em funcdo do papel que essas instituicbes desempenhavam
na intermediacido dos repasses federais e de empréstimos externos. Além disso,
“...0s governadores valeram-se do comando politico sobre os bancos estaduais e
0s usaram para carregar os titulos da divida mobiliaria ndo colocados juntos ao
setor privado...” e 0s usaram como “..instrumento para compensar as perdas
ocasionadas por fatores estruturais (ligados a distribui¢do institucional da renda e

a erosdo da base tributaria) ou por queda momentanea de arrecadagéo...”

3 O CMN é o orgiio deliberativo méximo do Sistema Financeiro Nacional. Atualmente. é constituido pelo
Ministro da Fazenda (atua como Presidente do CMN). pelo Ministro do Planejamento ¢ Orgcamento ¢ pelo
Presidente do Banco Central.

'* Atualmente o BNDE ¢ BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social

'> O BNH (Banco Nacional da Habitagdo) foi extinto em 1986. por meio do Decreto Lei 2.291. sendo
incorporado pela CEF que o sucedeu em todos os seus direitos e obrigagdes.



(Lopreato, 1992. p.124). Destaca-se, porém, que, apesar da deterioragdo das
financas estaduais, as condi¢gdes operacionais no mercado interno, a
intermediacédo dos recursos externos e a facilidade dos estados contratarem
empréstimos e emitirem titulos mobiliarios garantiram a base de articulagéo entre
0s bancos estaduais e o setor publico estadual, sem comprometer as posi¢des

ativas e passivas dessas instituicbes (Melo, 1999).

A segunda metade da década de 70 foi marcada pela alta dos pregos do
petréleo, tendo ocorrido dois “choques’, um em 1974 e outro, em 1979. No inicio
da década de 80, tornaram-se mais presentes as dificuldades dos paises em
desenvolvimento para realizar 0s pagamentos referentes as suas respectivas
dividas externas. fato agravado pela grande instabilidade na conjuntura mundial,
que resultou no estreitamento do mercado financeiro internacional e no aumento
das taxas de juros, que se situaram em patamares sensivelmente superiores aos
observados na década de 70. A moratéria do México, em 1982, refor¢ou a crise
cambial brasileira, reduzindo drasticamente uma das principais fontes de
financiamento do setor publico brasileiro, criando, por outro lado, obrigagdo de
gerar recursos a serem transferidos ao exterior para atender aos pagamentos das

dividas externas.

A despeito das regras de contencao ao crédito, estabelecidas desde o inicio
dos anos 80, os estados, com 0 apoio do governo federal, que objetivava angariar
apoio eleitoral, continuaram a ampliar gastos atraves do aumento de
transferéncias de recursos ndo regulares e com a contratagdo de novos
empréstimos com instituicbes federais e com seus préprios agentes financeiros
(Melo,1999). Contudo, em 1982, com o inicio do retorno a democracia, que
comegou com elei¢cdes diretas para governadores de estados, o governo federal
formalizou acordo com o Fundo Monetario Internacional (FMI), enquadrando as

financas estaduais nas medidas de controle do déficit publico.
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Para Melo (1999), o controle sobre as operagbes de credito do setor
publico'®, a impossibilidade da rolagem total da divida mobiliaria e os cortes nos
valores dos repasses federais foram importantes para o atendimento das metas
acordadas com o FMI e sobre os resultados no controle do endividamento publico.
Em nivel estadual, seu estudo mostra que o déficit operacional de 1,6% do PIB,
em 1982, transformou-se em superavit de 0,4% do PIB em 1984, advertindo,
porém, que esses resultados escondem parte dos créditos informais logrados no
relacionamento dos estados com suas instituicdes financeiras, os acordos
triangulares com as empreiteiras e os atrasos nos pagamentos, que permitiram
aos estados burlar, parcialmente, as restricdes ao acesso aos recursos

financeiros.

Vale lembrar que, a partir de 1983, o agravamento do quadro econdémico e
o colapso das condi¢des de financiamento estadual criaram dificuldades para os
governos e empresas honrarem seus compromissos, elevando o grau de
inadimpléncia de operagdes contratadas com o0s bancos estaduais. Esses, para
sustentar novas operagdes, rolavam dividas n&o pagas e aplicavam em titulos
publicos estaduais, captavam recursos a curto prazo a pregcos elevados,
resultando na deterioracdo progressiva da situagdo patrimonial desse segmento

financeiro.

Além disso, o governo da Nova Republica, instituido a partir de 1985,
“...preso a um amplo arranjo politico, ndo se mostrou capaz de desencadear
reformas abrangentes e de frear a deterioragdo das condigcdes gerais de
financiamento. O virtual esgotamento do fluxo de recursos externos e a
obrigatoriedade de se manter uma politica consistente com elevados superavits
comerciais criaram sérios obstaculos as varias tentativas de politica econémica e
limitaram os espacgos de reestruturagdo financeira do setor publico...” (Lopreato
1992, p.52).

'6 Resolugiio CMN n.° 831. de 09.06.1983



Vale acrescentar que os estados, a partir dos anos 80, diante das dificeis
condi¢des financeiras causadas pelo elevado estoque da divida externa sob sua
responsabilidade e pela necessidade de substituicdo do financiamento externo por
interno, conseguiram federalizar'’ importante parcela de sua divida. Isso ocorreu
na forma de empréstimo ponte e da cobertura forgcada de empréstimo da esfera
estadual pelo Tesouro Nacional, ao amparo dos avisos MF-80'®, MF-09 e
sucedaneos que se referem a emprestimos externos n&o honrados pelos governos

estaduais, avalizados pelo governo federal.

Na segunda metade dos anos 80, a internalizagédo da divida, ou seja, a
substituicdo do financiamento externo por interno, ocorreu de forma
desequilibrada, refletindo no aumento das dividas estaduais de curto prazo e na

concentragao de empréstimos junto aos bancos estaduais.

Em 1985, houve elei¢cdes diretas para prefeitos e, em 1986, foi eleita a
assembléia constituinte, responsavel pela elaboragdo da Constituicdo, publicada
em 1988. Em 1989, houve a primeira eleicdo direta para presidente, depois do
longo periodo militar, periodo em que os presidentes eram escolhidos pelo Colégio
Eleitoral. Esses fatos mostram que no ambito federal a democratizagdo deu-se de
forma mais lenta. A transicdo para a democracia legitimou os governos estaduais
antes dos outros niveis de governo. Nesse sentido, a Constituicdo promulgada em
1988 foi acompanhada por uma grande tendéncia de descentralizagao,
devolvendo autonomia financeira para estados e municipios, e principaimente

aumentando suas receitas.

I Esse termo refere-se a assungio ¢ o reescalonamento de dividas estaduais pelo Tesouro Nacional.
'8 A sigla MF refere-se a Ministério da Fazenda.



A Constituicdo de 1988 procurou dirimir a pressdo sobre as finangas
estaduais em decorréncia da centralizacdo fiscal instituida pelo governo militar,
dos impactos do ajuste recessivo sobre essa esfera de governo, devido aos
acordos com o FMI e da ruptura das estruturas de financiamento de longo prazo.
A nova Constituicdo, além de aumentar a base do ICMS, imposto de
administracdo dos estados e de maior peso na arrecadagao estadual, ampliou as
transferéncias de recursos da Unido para estados e municipios. Em termos de
finangas publicas, a assembléia constituinte entendeu que a democracia brasileira
necessitava de um governo central fraco e de governos subnacionais fortes
(Dillinger, 1998).

A Constituicao de 1988 redefiniu as competéncias tributarias de cada nivel
de governo, estabelecendo a base tributaria de cada imposto e, paralelamente,
reformulou o sistema de transferéncias com redistribui¢do de recursos entre os
niveis de governo. A tabela 3.1, a seguir, resume as principais alteragbes nas
competéncias tributarias e no sistema de transferéncias intergovernamentais,

ocorridas com a nova Constituicdo de 1988.



Tabela 3.1- Federalismo Fiscal no Brasil: 1967 ¢ 1988

Competéncias Tributarias

Transferéncias intergovernamentais e Partilhas de
Receitas

1967

| 1938

1967

| 1988

Governo Central - Unido

- Renda - IR

- Producao industrial

- IP1, Combustiveis e
Lubrificantes - (UCL

- Energia Elétrica, Transporte

e Telecomunicagoes - IUEE

- Minerais - I[UM

- Operagdes Financeiras
- Importagéo
- Exportacao
- Propriedade Rural - ITR

-Renda - IR

- Produgao industrial

- Operagdes Financeiras
- Importagao

- Exportagéo

- Propriedade Rural - ITR
- Grandes Fortunas

- Lucro (Cont. Social)

- faturamento (Cont. Social)

- Fundo de Participag¢do dos
Estados (10% do IR+IP1)

- Fundo de Participagéo dos
Municipios (10% do {R+IP1)

- 40% do IUCL, 60% do UEE
e 90% do IUM, transferidos a
estados, DF e municipios

- Receita do ITR atribuida aos
municipios

- Fundo de Participaggdo dos
Estados (21,5% do IR+IP1)

- Fundo de Participagdo dos
Municipios (22,5% do IR+iPt)

- Fundo de Ressarcimento
das Exportagdes (10% do {P!)

- Receita do ITR atribuida aos
municipios

- Fundos de Desenvolvimento
Regional - NO,NE e CO (3%
da receita do IR+IPI)

Estados

- Circulagdo de Mercadorias -
ICM

- Transmissao de Propriedade
Imobilidria

- Circulag@o de Mercadorias e
Servigcos - ICMS

- Transmissdo de Propriedade
imobiliaria "Causa-Mortis"

- Propriedade de Veiculos -
IPVA
- Adicional do IR Federal

- 20% do ICM atribuido aos
municipios

- 25% do ICMS atribuido aos
municipios

- 50% do IPVA atribuido aos
municipios

Municipios

- Prestacdo de Servigos
- Propriedade Imobiliaria
Urbana

- Prestagao de Servigos
- Propriedade Imobiliaria
Urbana

- Venda a varejo de
Combustiveis

- Transmissdo de Propriedade
Imobitiaria "Inter-Vivos”"

Fonte: Rezende (1995)
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Assim, estados e municipios passaram ter total autonomia na aplicagao
dos recursos recebidos. Por outro lado, 0 mecanismo de transferéncias de
recursos, instituido na Constituicdo de 1988, acarretou elevado grau de

dependéncia orcamentaria da maioria dos estados e municipios.

Adicionalmente, a Constituicdo concedeu ao funcionalismo publico uma
série de beneficios nominais e garantiu a estabilidade de emprego aos servidores
da administracdo indireta, autarquica e fundacional. Isso representou uma

restricdo a cortes de pessoal em todos os niveis de governo.

Quanto as responsabilidades na provisdo de bens e servigcos publicos de
cada ente da federagao, a Constituicdo ndo foi bastante especifica, ao determinar
poucas fungbes exclusivas para cada nivel de governo. A definicdo de
responsabilidades concorrentes para a maior parte dos gastos publicos ndo deixou
bastante clara a competéncia de cada ente federado. Para Afonso (1994), essa
superposicdo de tarefas e atividades entre os niveis de governo € uma marca
caracteristica da federacdo brasileira. A falta de clareza nas determinagdes das
responsabilidades exclusivas e concorrentes contribuiu para a duplicagdo e
desperdicios de recursos na provisdo de bens e servicos publicos (Ter-
Minassian,1997). A tabela 3.2, a seguir, resume a divisdo de responsabilidades
entre 0s niveis de governo na provisdo de bens e servigos publicos, definida na
Constituicao de 1988.
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Tabela 3.2 - Competéncia na provisao de bens e servigos publicos — Constituicdo de 1988

Categoria de dispéndio Responsabilidade Provisdo
Defesa F F
Relagio Internacional (Foreign Affairs) F F
Comércio Internacional F F
Moeda e Bancos F F
Seguridade Social F F.S
Politicas Setoriais F.S F.S
Comeércio Interestadual F F
Imigragao F F
Estradas e Aeroportos F F
Recursos naturais F S.L
Protegao Ambiental F.S F.S
Educacgéao F.SL F.S.L
Saude F.S F.SL
Assisténcia Social F.S F.SL
Policia F.S S.L
Saneamento Basico (dgua e esgoto) F S.L
Corpo de Bombeiros F.S S
Estradas de rodagem
Nacional F F
Estadual S S
Interestadual F F.S
Municipal S L
Legenda:

F - Governo Federal
S - Governo Estadual
L - Governo Local {municipal)

Fonte: Ter-Minassian (1997)

Ao longo do tempo, a imposigao de limites mostrou-se ineficaz no controle
do endividamento, funcionando como controle sobre o uso e ndo sobre o
montante, uma vez que oS limites eram excepcionalizados para operagdes
contratadas com finalidade especifica, caracterizando-se como dividas extra-
limites. As normas eram restritivas, mas o acesso aos recursos podia ser facilitado
conforme atendesse as prioridades e procedimentos estabelecidos pela Unido.
Nesse sentido, a expansdo do endividamento estaria condicionada as préprias
perspectivas de expansédo das receitas, inclusive daquelas provenientes de

transferéncias intergovernamentais. Outro fator de expansdo do endividamento
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consistiu na inexisténcia de controle das garantias oferecidas para a contratacao

das operacdes de crédito (Afonso,1985).

A Constituicdo de 1988, em seu artigo 52, concedeu competéncia privativa
ao Senado Federal para dispor sobre limites globais e condigbes para as
operacbes de crédito externo e interno dos estados, do Distrito Federal e dos
municipios'®. O Senado Federal, por meio de resolugcdes®, estabelece regras para
a contratacéo de operacdes de crédito. Em 1998, 0 Senado publicou a Resolugao
78 a qual estabeleceu condi¢des e limites para a contratacdo de operagbes de
crédito interna e externa pelos estados, Distrito Federal e municipios, em vigor até
o0 momento. As principais inovagdes desse normativo referem-se a exigéncia de
resultado primario positivo nos ultimos doze meses para contratagdo de novas
operacOes de crédito e o estabelecimento de limite para que a relagdo entre o
saldo total da divida e a receita liquida real”' decresca & razdo de 0,10 ao ano, até

2008, quando devera atingir o valor da receita liquida real.

Paralelamente as restricbes impostas pelo Senado Federal, desde
meados dos anos 80, o Conselho Monetario Nacional passou a estabelecer limites
para o montante de créditos concedidos pelas instituicées financeiras ao setor
publico. Naturalmente, essas limitagdes foram flexibilizadas ao longo do tempo
concedendo-se tratamento especial para alguns tipos de operag¢des, como por
exemplo operagdes a serem contratadas com instituicbes oficiais de crédito que
atendessem finalidade especifica. Entretanto, com a implantagdo do Sistema de
Registro de Operagbes com o Setor Publico (CADIP), em 1993, tornou-se
possivel, com maior seguran¢a, acompanhar todas as operacdes de crédito de
orgéos e entidades do setor publico contratadas com o Sistema Financeiro
Nacional e estabelecer regras e limites para as instituicdes financeiras. O CADIP

€ um sistema gerenciado pelo Banco Central, Departamento da Divida Publica,

' A descrigio completa da competéncia do Senado Federal sobre o endividamento piiblico, encontra-se no
artigo 52. incisos V a IX da Constituicdo da Republica.

** No anexo 7. apresenta-se um resumo das principais Resolugdes do Senado Federal, bem como os limites do
endividamento no periodo de 1990 a 2000.

! A metodologia de cdlculo da receita liquida real encontra-se descrita no anexo 3.



onde sdo registradas as operacbes de crédito de forma individualizada
contratadas pelo Sistema Financeiro Nacional com o setor publico. A
responsabilidade pelos registros das informac¢des no sistema € das instituigbes

financeiras credoras.

Atualmente, o controle estabelecido pelo CMN sobre as operagbes
contratadas com o setor publico tem focalizado o risco de cada instituicdo
financeira. A partir de setembro de 1999, estabeleceu-se como 45% do patriménio
liquido ajustado® o montante de operagdes que cada instituicdo pode contratar

com o setor publico®.

Apesar dos controles estabelecidos pelo Senado Federal e pelo CMN, os
estados brasileiros passaram por situagdes financeiras dificeis que acabaram por
exigir do governo federal socorro financeiro, resultando nos processos de

renegociagdo descritos a seguir.

A primeira crise do endividamento estadual ocorreu apos a moratéria da
divida externa mexicana em 1982, marcada pela diminuigdo dos afluxos de capital
externo para o pais. Nesse contexto, os estados deixaram de honrar seus
compromissos externos obrigando o governo federal a pagar as dividas estaduais,
visto que o Tesouro Nacional era garantidor dessas operagdes. A Lei 7.976/89
possibilitou o refinanciamento pela Unido dessas dividas externas de estados,
Distrito Federal e municipios ndo honradas e de dividas internas realizadas pela
Lei 7.614/87% estabelecendo o prazo de pagamento de vinte anos com cinco

anos de caréncia.

** O PLA corresponde ao patrimonio liquido das instituigdes financeiras. acrescido da conta de resultado
credora ¢ deduzido da conta de resultado devedora. ou scja. corresponde ao patrimdnio liguido acrescido do
lucro ou prejuizo apurado no periodo. A partir de dezembro de 2000. o PLA foi substituido pelo patriménio
de referéncia que € calculado segundo principios de prudéncia bancaria (Acordo da Basiléia).

*3 O detalhamento das condigdes estabelecidas pelo CMN no contingenciamento do crédito ao setor pablico é
apresentado na Resolugdo 2.653/99 e suas alteracdes. Porém. em margo de 2001, foi publicada a Resolucio
2.827 que consolidou ¢ redefiniu as regras para o contingenciamento. permanecendo como foco o risco das
instituigdes financeiras.

** Sdo dividas provenientes do programa de saneamento das instituigdes financeiras estaduais.



No inicio da década de 90, estados e municipios demandaram nova
renegociacdo, incluindo dividas internas junto a 6rgéos e entidades controlados
pela Unido, resultando na elaboracdo da Lei 8.388/91. Entretanto, essa lei ndo
entrou em vigor, mas serviu de base para o acordo firmado ao amparo da Lei
8.727/93. Foram refinanciadas as operagées de crédito intemas de
responsabilidade de estados, Distrito Federal e municipios, inclusive
administragdo indireta, junto aos bancos federais (Banco do Brasil, Caixa
Econdémica Federal e BNDES) pelo prazo de vinte anos, dessa vez sem caréncia.
As garantias oferecidas pelos estados, Distrito Federal e municipios consistem na
vinculagao de receitas proprias e dos repasses dos fundos de participagdo dos
estados (FPE) e dos municipios (FPM)>.

Esse refinanciamento permitiu significativo alongamento do perfil da divida
estadual bem como a diminuicdo do peso dos encargos da divida sobre as
receitas. Além disso, apontou 0s estados menos desenvolvidos como 0s mais
beneficiados desse refinanciamento, visto que quanto mais fragil a base fiscal,
maior a importancia de operagbes de crédito junto a instituicdes financeiras
federais (Almeida, 1996). Esse refinanciamento pode ser considerado um marco
no relacionamento entre governo federal e estados pois criou-se mecanismo de
enforcement, ou seja, o bloqueio de receitas tributarias proprias (ICMS),
diminuindo o risco de inadimpléncia (Rigolon & Giambiagi, 1998).

Apéds a implantagdo do Piano Real, a redugéo das taxas de inflagéo afetou
diretamente o resultado priméario, a reducéo do efeito Tanzi sobre a arrecadacgéo
acarretou um aumento nas receitas, mas as despesas reais também tornaram-se
maiores devido ao fim da corrosdo inflacionaria das despesas nominais. A
combinagdo desses dois efeitos determinou a deterioragdo das finangas
estaduais, impactando negativamente o resultado primario. Essa deterioragéo,
aliada a elevadas taxas de juros, levou os estados a buscar mecanismos precérios

de financiamento de suas despesas correntes, refletido no aumento de dividas de

** A Emenda Constitucional n.° 3/93 regulamentou a vinculagdo dessas receitas.
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curto prazo, como operagdes de antecipacdo de receitas or¢amentarias (ARQO) e

dividas forcadas. como atraso de pagamentos.

Nesse contexto, no final de 1995, o Conselho Monetario Nacional aprovou
os votos 162/95 e 175/95 que autorizaram a Caixa Economica Federal conceder
crédito aos estados como forma de viabilizar o ajuste fiscal. Foram identificados
como desequilibrios financeiros da maioria dos estados: gastos excessivos com
pessoal e custeio, renuncia fiscal e desorganizacdo administrativa. Assim, essa
linha de crédito destinava-se a liquidacéo de créditos vencidos, a transformacgao
de divida ARO em divida fundada e a criagdo de programas de desligamento
voluntario de servidores. Pela primeira vez foram exigidas contrapartidas dos
governos estaduais que firmaram acordo com o governo federal nos seguintes
termos: reduc@o dos gastos com pessoal para 60% da receita liquida, privatizacdo
de empresas estatais estaduais. aumento da arrecadagdo, modernizagao

administrativa e ndo contratag&o de novas opera¢des ARO.

Esse refinanciamento néo foi suficiente para a obtengédo dos resultados
esperados pois a questdo da divida maobiliaria estadual ndo foi equacionada.
Grande parte desses titulos estavam sendo carregados pelas instituicoes
financeiras estaduais e federais, indexados pela taxa overnight dos titulos
federais, taxa bastante elevada resultante da politica econdmica adotada pelo
governo federal. Vale ressaltar que, em 1995, os estados de S&o Paulo, Minas
Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul eram responsaveis por 90% do

estoque de divida mobiliaria estadual (Bevilagua, 2000, p.24).

A Lei 9.496/97 foi resultado de prolongadas negociagbes politicas entre os
governos federal e estaduais, estabelecendo as diretrizes para os contratos de
reestruturacdo das dividas que foram firmados com cada estado. Esses contratos
estabeleceram objetivos especificos para a divida financeira, o resultado primario,
gastos com pessoal e investimentos, a arrecadagéo de receitas proprias e as

privatizacdes de empresas estatais, sendo os parédmetros acordados com cada



estado individuaimente. A reestruturacdo da divida foi dividida em duas partes. A
primeira denominada de “conta grafica’, correspondeu a 20% da divida total e
deveria ser amortizada com recursos de privatizacdo até dez/98%°. A segunda
parte, correspondente a 80% do deébito, foi reescalonada com prazo de pagamento
de até 30 anos. com juros de 6% a.a. acrescido da corregdo do indice geral de
precos — disponibilidade interna (IGP-DI), divulgado pela Fundagido Getdlio
Vargas. Os pagamentos das prestacdes foram garantidos pela vinculagdo de
receitas do ICMS e dos repasses do FPE, podendo ser bloqueados em caso de

inadimpléncia.

Para Dillinger (1998), esses contratos aproximaram-se do Brady-Style
recomendado, pois cada estado passou a ser responsavel pelas reformas fiscais
internas, enquanto que o governo federal promoveu o reescalonamento dos

débitos com prazos alongados e taxa de juros subsidiadas.

O fim do periodo de altas taxas de inflagdo, a partir de 1994, também
acarretou uma série de dificuldades financeiras para 0s bancos estaduais, pois
além da reducédo dos ganhos de floating®’, essas instituicdes possuiam em seus
ativos créditos de baixa qualidade concedidos ao setor privado, bem como
empréstimos diretos aos seus controladores®. Nesse periodo, muitas dessas

instituicdes sofreram intervengdes do Banco Central.

Paralelamente a renegociacdo de dividas estaduais ao amparo de Lei
9.496/97, o governo federal criou o0 Programa de Incentivo a Redugdo da
Participacdo do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria (PROES)®. Nesse
Programa o governo federal financiou os estados controladores dos bancos para

ajustar a situacéo financeira dessas instituicées, preparando-as para liquidagéo,

-6 No final de 1998. o governo federal editou medida proviséria permitindo o alongamento dessa divida.

" Receitas financeiras decorrentes da permanéncia de recursos de terceiros em trinsito nas instituigdes
financeiras.

¥ Apesar da proibi¢io do Banco Central, muitos bancos estaduais efetuavam empréstimos e/ou carregavam
titulos publicos de seus controladores. agravando a sua condi¢do de solvéncia.

** O PROES teve inicio com a edigdo da Medida Provistria 1.514. de 7.8.1996.
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privatizacdo, transformagdo em agéncias de fomento ou extingdo. Em alguns
casos, 0s bancos estaduais foram adquiridos pelo Tesouro Nacional
(federalizados), para posterior privatizacdo efou extingdo. Os estados puderam,
ainda, optar pelo saneamento de seus bancos. O governo federal comprometeu-
se em financiar 100% do custo do ajuste, mas no caso de saneamento o
empréstimo ficou restrito a 50% dos recursos necesséarios para 0 ajuste

financeiro®.

Com excegéo dos Estados de Mato Grosso do Sul e Tocantins que ndo
possuiam instituicbes financeiras sob seu controle e daqueles que ndo
manifestaram interesse no Programa (Paraiba, Piaui e Distrito Federal), as demais
unidades da federagéo formalizaram a ades@o ao PROES. Os estados do Par3,
Sergipe, Espirito Santo, Santa Catarina, Rio Grande do Sul e Sdo Paulo (Nossa
Caixa Nosso Banco) optaram pela alternativa de saneamento de seus bancos. Os
demais estados decidiram pela privatizagdo ou extingéo de suas instituicées. Em
relacdo ao Banespa, o estado de S&o Paulo optou pela federalizagdo do banco

para sua posterior privatizacdo, realizada no ano de 2000

Segundo Rigolon & Giambiagi (1998), a recente renegocia¢do das dividas
estaduais pode ser considerada como o uitimo passo de uma sequéncia de
aperfeicoamentos institucionais para promover a reducédo de disponibilidade de
financiamentos para os déficits estaduais, incluindo a eliminacdo da capacidade
dos bancos estaduais financiarem seus controladores, possivel em decorréncia do
PROES, as restricdes a expansdo das dividas bancarias e mobilidria estaduais, a
renegociacao da divida com os bancos oficiais federais e a privatizacdo das

empresas estatais estaduais.

* No anexo 3. serd apresentada tabela contendo os valores dos recursos disponibilizados para o PROES.
31 O anexo 4 apresenta as opgdes de cada estado relativas ao PROES e a situagio dos bancos estaduais, em
Janeiro de 2001,
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Como complemento dessas politicas para promover o ajuste fiscal dos
estados, em maio de 2000, foi publicada a Lei de Responsabilidade Fiscal®? (LRF)
que estabeleceu normas de finangas publicas voltadas para a responsabilidade na
gestao fiscal. Pode-se considerar como um marco na histoéria brasileira, uma vez
que responsabilidade fiscal “pressupde a acdo planejada e transparente, em que
se previnem riscos e corrigem desvios capazes de afetar o equilibrio das contas
publicas, mediante o cumprimento de metas de resuitados entre receitas e
despesas e a obediéncia a limites e condi¢ées no que tange a renuncia de receita,
geragdo de despesas com pessoal, da seguridade social e outras, dividas
consolidada e mobiliaria, operagdes de crédito, inclusive por antecipacdo de
receita, concessao de garantia e inscricdo em restos a pagar’ (LRF, art.1°, § 1°). E
interessante destacar que a Uni&o, os Estados, o Distrito Federal e os Municipios
compreendendo todos os poderes (executivo, legislativo e judiciario) e as
respectivas administragbes diretas, fundos, autarquias, fundagbes e empresas
estatais dependentes™ estao obrigadas a cumprir os dispositivos estabelecidos na
LRF.

Observa-se, portanto, a continuidade de medidas que visam aumentar o
controle sobre o nivel de endividamento dos governos subnacionais. Conforme
demonstrado ao longo deste capitulo, esse endividamento tem se constituido em
preocupagdo constante para os formuladores de politica econdmica, uma vez que
os desequilibrios financeiros de estados e municipios afetam diretamente o déficit
consolidado do setor publico e, em consequéncia, também a condugéo da politica
monetaria. Ressalte-se, além disso, que a trajetéria conveniente dos indicadores
de déficit e de divida publica repercutem inclusive na avaliagdo de risco de um
pais. Nesse sentido, torna-se ainda mais justificavel a tomada de decisdes de
politica econdmica procurando adequar as finangas subnacionais a padrbes
considerados desejaveis, dentro de um contexto em que é relevante a

continuidade de fluxos de capitais externos para a economia nacional.

** Lei Complementar 101. de 4.5.2000.
> Empresa estatal que receba do ente controlador recursos financeiros para pagamento de despesas com
pessoal ou de custeio em geral.
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Além disso, € interessante enfatizar, pela experiéncia brasileira, que o
controle administrativo adotado no Brasil deve-se principalmente a falhas dos
outros mecanismos de controle, como por exemplo: a presenca de bancos
estaduais e o comportamento oportunista dos governos subnacionais (moral

hazard), prejudicando o controle por meio da disciplina de mercado.

3.3- Endividamento Estadual e Transferéncias Intergovernamentais no
Federalismo Fiscal Brasileiro: Uma Revisdo da Literatura

Nessa se¢éo serao reportados aspectos contidos nos trabalhos de Afonso,
Bevilaqua, Blanco, Rangel, Schwengber & Ribeiro e Werneck de forma a subsidiar
a analise do comportamento das finangas publicas estaduais, pérticularmente o]

endividamento estadual brasileiro e seus determinantes.

Afonso (1989)

Em sua dissertagdo, o autor preocupou-se, basicamente, com aspectos
relacionados as caracteristica.s da evolugao das relagbes intergovernamentais no
Brasil, no periodo de 1968/1988. Inicialmente, como fundamentacédo do estudo, o
autor analisou as experiéncias de outros paises nas relagdes intergovernamentais.
Para o caso brasileiro, descreveu o0s aspectos quantitativos e qualitativos
relacionados com as transferéncias intergovernamentais e o endividamento
brasileiro, identificando como fatores responsaveis pelas relagdes
intergovernamentais no Brasil: as transferéncias vinculadas, a reparticdo ou
partilha de tributos, as transferéncias nao vinculadas e o endividamento dos

estados e municipios.
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Nesse sentido, descreveu, detalhadamente, as modalidades e 0s aspectos
operacionais, apresentando uma anaiise quantitativa e critica das transferéncias
vinculadas e ndo vinculadas. A principal critica do autor relaciona-se a
dependéncia financeira dos governos subnacionais dos recursos das
transferéncias, destacando, no campo politico, a perda de autonomia dos
governos estaduais e municipais, que prejudicou sobremaneira suas gestdes

administrativas.

Em relacdo aos aspectos do endividamento subnacional, o autor considerou
os limites e controles vigentes no periodo estudado, a evolugao do endividamento
subnacional e, por ultimo, criticou esses aspectos no contexto do federalismo
brasileiro. Assim, concluiu que o0 tipo de regulamentacdo sobre a divida
consolidada interna € mais restritivo do que normativo, uma vez que o controle
estabelecido visou, principalmente, a utilizagdo dos recursos € ndo ao montante

do endividamento.

O autor, também, enfatizou que a regulamentagdo entdo em vigor néo
abrangeu todas as operagdes de crédito, pois empréstimos contratados pelas
administracées indiretas, operacdes de crédito externas ou as denominadas
extralimites ndo estavam submetidas aos limites ou controles. Destacou, também,
que, como forma de escapar dos controles, ocorriam as modalidades de

"34 em que a empreiteira contraia a divida junto

empréstimos de “autofinanciamento
ao setor bancario para realizagcdo de alguma obra publica e 0 governo contratante
ficava responsavel pelo pagamento do servigo da divida. Dessa forma, o controle
sobre 0 montante da divida era relativamente indcuo no periodo, tendo ocorrido a
imposicao de regras restritivas no que respeita a ampliagcdo da divida de uso
indiscriminado, mas permitindo facil acesso ao crédito para finalidades definidas
como prioritarias pelo governo federal. Assim, a legislacdo vigente a época
controlava, basicamente, a utilizagdo dos recursos e ndo o montante do

endividamento.

** Também sdo conhecidas como operagdes triangulares (estado-empreiteira-rede bancéria)



O trabalho mostrou claramente que os mecanismos de transferéncias de
recursos para os niveis inferiores de governo desempenharam um papel
importante para a descentralizagcdo dos gastos publicos, nos anos 80. Por fim, o
autor, também, destacou as mudang¢as promovidas pela Constituicdo de 1988,
identificando, preliminarmente, o impacto das principais alteragdes nas relagbes

intergovernamentais.

Werneck (1995)

O principal objetivo de seu trabalho consistiu na andlise das dificuldades
impostas pelo federalismo ao ajuste fiscal no Brasil. O autor partiu de um modelo
simples, no qual o governo € dividido em dois niveis: governo federal e governos
estaduais e municipais, supondo que esses governos - estaduais € municipais -
procuram gastar o maximo possivel. O modelo partiu da restricdo or¢camentaria de

estados e municipios, expressa como:

Ge=Te—reBe + Vg (1)

Onde: Geg = gastos, Te = receita total, re = taxa de juros paga sobre titulos
publicos, Be = divida publica e Ve = déficit fiscal.

‘Werneck apresentou algumas consideracdes sobre o modeio. A taxa de
juros diminui & medida que a relagao receita/divida (Te/Bg) aumenta. Os governos
estaduais e municipais ndo apresentam dividas externas. A receita (Teg) é
composta por impostos arrecadados por esses governos (Ta) e por transferéncias
(Tu) que correspondem a uma parcela dos impostos federais. Considerando a sua
divida (Bg) e as suas receitas (Te e Ty), os govermnos estaduais e municipais
procuram realizar o maior gasto possivel. Assim, determinou-se 0 nivel de déficit
que maximiza os seus gastos. Com base nesse déficit 6timo, o modelo proposto

investiga o comportamento do déficit dos governos subnacionais na ocorréncia de
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aumento nos impostos federais, que gera consegquentemente um aumento das
receitas provenientes de transferéncias para os outros niveis de governo.

A premissa basica desse modelo consiste na escolha, pelos governos
subnacionais, do nivel étimo de déficit que maximiza suas despesas e na
investigacédo do efeito de um aumento nos impostos federais sobre esse déficit
6timo. Pela otimizagdo do modelo, Wemeck concluiu que o aumento nos impostos
federais acarreta um aumento no valor 6timo do déficit.

Blanco (1998)

A dissertacdo de Blanco teve como motivagéo principal averiguar topicos
relacionados a existéncia de profundas disparidades socioecondémicas inter-
regionais no Brasil e o frade-off entre os desafios macroecénomicos existentes a
época.-e a corre¢do dos desequilibrios inter-regionais. As principais contribuicdes
de seu trabalho referem-se a mensuragéo das disparidades de capacidade fiscal
entre as unidades de governo do sistema federativo brasileiro e & avaliagdo da
influéncia de financiamentos nao tributarios sobre o comportamento fiscal dos

governos subnacionais.

Sua linha de pesquisa partiu do pressuposto de que as diferencas no
esforco fiscal e no comportamento do gasto publico dos governos subancionais
podem ser explicadas pelo crescimento das transferéncias intergovernamentais na
estrutura de financiamento desses governos. A reduzida participagdo de recursos
tributarios é determinada pela baixa capacidade fiscal da maioria dos governos
estaduais e municipais. Dessa forma, pode-se apontar as disparidades
econdémicas inter-regionais como causa do desequilibrio fiscal da federagio

brasileira.

Baseado nessa analise, Blanco afirmou que a utilizagdo das transferéncias
intergovernamentais para corrigir diferengas na capacidade tributaria entre os
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diferentes niveis de governo é a principal causa de distor¢ées no sistema
federativo brasileiro, sendo responsavel pelo descontrole fiscal ocorrido nas duas
ultimas décadas. No desenvolvimento do trabalho, propdés uma metodologia para
mensuragdo da capacidade e do esforgo fiscal de estados e municipios. A partir
dessa analise, podem-se constatar padrdes regionais compativeis com o grau de
desenvolvimento das unidades de governo. Assim, em regides mais
desenvolvidas, os estados apresentaram um esfor¢o fiscal maior, enquanto que

nas regides menos desenvolvidas, o esforco fiscal estadual foi baixo.

Em outra andlise, a partir da estimagcdo do efeito da utilizacdo de
transferéncias intergovernamentais sobre o comportamento fiscal dos governos
receptores, expresso no esforgo fiscal e gasto publico, concluiu-se que os estados
que possuem menor participagdo das transferéncias intergovernamentais em suas
estruturas de financiamento exibiram um maior esfor¢o fiscal. A expansdo do
gasto publico também apontou para irresponsabilidade fiscal desses governos.
Outra evidéncia do descontrole fiscal dos governos subnacionais consiste na
modificacdo da estrutura das despesas, com maior participacdo das despesas

correntes (pessoal, custeio e juros) e redugéo das despesas de capital.

A partir do modelo, cuja variavel dependente é o esforco fiscal, concluiu-se
que a relacdo inversa entre a participagéo das transferéncias e o esforgo fiscal
deve-se significativamente as diferengas inter-regionais na estrutura de
financiamento. Quando a variavel dependente é o gasto publico, os resultados do
modelo confirmaram o efeito expansivo das transferéncias intergovernamentais
sobre o gasto publico dos estados. Além disso, comprovou-se que as disparidades
socio-econémicas foram reproduzidas na provisdo de bens publicos. Da mesma
forma, observou-se o efeito inibidor do gasto em governos estaduais cuja estrutura
de financiamento apresentou maior - participacdo das receitas proprias. Isso
confirmou o papel disciplinador dos impostos estaduais no comportamento do
gasto publico estadual, ou seja, a maior participacéo de receitas tributarias garante

uma maior disciplina sobre o gasto publico desses governos.
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Em suma, esse trabalho concluiu que podem-se gerar incentivos para
comportamentos fiscais mais responsaveis dos governos subnacionais por meio
da reducdo do peso das transferéncias intergovernamentais e da ampliacdo da
participacdo de fontes de tributagdo na estrutura de financiamento, o que favorece
maior vinculag&o entre tributos e proviséo de bens publicos, ndo sendo, portanto,
exportado o 6nus da tributagdo para as outras unidades da federagao.

Rangel (1999)

O objetivo de sua dissertagcdo consistiu na investigacdo do papel da
transferéncia de responsabilidade sobre os estoques de dividas estaduais por
meio-de resgates financeiros do governo federal na determinagéo dos resultados
fiscais dos estados brasileiros. Baseando-se na literatura do federalismo fiscal,
Rangel discutiu a existéncia de fendmenos de “afrouxamento” da restricdo
or¢camentaria dos governos estaduais oriundos dos recorrentes SsocCorros
financeiros promovidos pelo governo federal, enfatizando os aspectos de

barganha politica.

Sua linha de pesquisa apontou o self-enforcing como uma necessidade do
sistema federativo garantindo, dessa forma, a exclusido dos casos de ma gestdo
financeira. A existéncia do emprestador de ultima instancia produz o fendmeno de
“afrouxamento” da restricdo orcamentaria dos governos subnacionais. Em seu
trabalho, definiu que a receita esperada por bailout depende inversamente do nivel
de esforco e -diretamente do poder de barganha. A indisciplina fiscal surge da
redugao do esforgo fiscal baseado no comportamento oportunista (moral hazard)
ou no desvio de atencéo para o esfor¢o de barganha. A representatividade politica

ou econdémica dos estados deve refletir negativamente sobre sua possibilidade de

esfor¢o.
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Os principais incentivos ao n&o esfor¢o dos formuladores de politica dos
governos subnacionais apontaram para o nao funcionamento da disciplina de
mercado, a incapacidade normativa do governo central sobre o endividamento
subnacional e a suscetibilidade do governo central a pressées por resgates aos
governos subnacionais. Em todos os casos a premissa basica foi a reputacao
paternalista do governo central que se reflete em um contrato informal de seguro
(de solvéncia) entre as esferas de governo, assegurando, teoricamente, aos
governos subnacionais a solvéncia garantida pelo governo central. Assim, os
governos subnacionais n&o tém incentivos para a condugdo de gestdo
disciplinada, ndo se esforgando para aumentos na arrecadagéo ou redugio de
despesas. Para o caso brasileiro, desenvolveu analises quantitativas que
indicaram significancia dos efeitos negativos das renegociagdes de dividas sobre

a postura fiscal dos estados.

Schwengber & Ribeiro (2000)

Esses autores verificaram o impacto do financiamento na forma de
transferéncias livres no comportamento fiscal dos estados brasileiros, partindo da
hipétese de que o financiamento, em estruturas federativas, por meio de
transferéncias livres pode gerar incentivos para comportamento do tipo free rider
(carona) pelos governos receptores, resultando no baixo aproveitamento de suas
bases tributarias. Utilizando uma nova vers&o do modelo de fronteira estocastica
de producgao (arrecadagéo), os autores testaram a hipotese de correlagdo negativa
entre as transferéncias intergovernamentais® e o esforgo tributario dos estados
brasileiros. Com base nos resultados encontrados para os estados brasileiros,
concluiram, em conformidade com a teoria, que, na média, as transferéncias livres
de recursos tendem a gerar um “alivio fiscal” para os governos receptores. Nesse

3% Nesse estudo. utilizaram-se os recursos provenientes do Fundo de Participacdo dos Estados (FPE) que se
constitui com recursos provenientes de 21,5% da arrecadagio do imposto de renda (IR) ¢ do imposto sobre
produtos industrializados (IPI).
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caso, especificamente, o FPE mostrou-se correlacionado positivamente com a
ineficacia tributaria. Os resultados permitiram concluir que o relacionamento entre
o FPE e o esfor¢o fiscal ndo é linear, nem proporcional, apontando outros
componentes como determinantes do comportamento fiscal estadual, por
exemplo: 0 melhoramento da maquina administrativa, fiscalizacdo e adogio de

politicas fiscais, entre outros.

O trabalho também procurou sistematizar a revisdo da literatura sobre a
evolugdo e as modificagbes institucionais relacionadas com o ICMS e o FPE,
constituindo-se numa importante fonte de pesquisa sobre o0 assunto.

No campo politico, esse estudo apontou para a necessidade de revisdo dos
critérios de reparticdo dos recursos do FPE, introduzindo fatores relacionados com
esforgo fiscal. Essa pratica pode gerar incentivos para melhorar a arrecadacgéo
prépria.dos governos receptores. A adocdo desse sistema, além de ndo permitir a
exportacdo do Onus tributario para os demais entes da federagdo, geraria
incentivos para uma eficiente administracao tributéria dos estados brasileiros.

Bevilaqua (2000)

O principal objetivo desse trabalho consistiu na analise dos determinantes
dos resgates financeiros das dividas estaduais no Brasil e 0 seu relacionamento
com a disciplina fiscal estadual na década de 90. Em sua estrutura, apresentou
um resumo das relagdes intergovernamentais na economia brasileira,
descrevendo a evolugdo do endividamento estadual desde meados de 80,
enfatizando os anos marcados por bailout que consiste na transferéncia dos

déficits dos governos estaduais para o governo federal.

Na andlise empirica do relacionamento entre resgates financeiros e

disciplina fiscal dos estados brasileiros, Bevilaqua partiu da hip6tese de que os



estados que receberam maior ajuda financeira nos socorros promovidos pelo
governo central tenderam a gastar mais. Os resultados encontrados confirmam a
hipotese proposta, evidenciando que a ocorréncia de bailouts estd associada a

baixa disciplina fiscal estadual nos anos 90.

3.4 Conclusdo

Os aspectos histéricos do endividamento estadual e das transferéncias
intergovernamentais no contexto do federalismo fiscal brasileiro e os trabalhos
apresentados na segao anterior permitem a contextualizagéo do problema a ser
estudado nesta dissertagdo, que consiste na avaliagdo dos determinantes do
endividamento estadual brasileiro, considerando como fatores explicativos a
dependéncia de recursos transferidos pelo governo federal e a estrutura de gastos

desses governos.

Entretanto, dada a complexidade da questdo observa-se que a maioria dos
modelos parte basicamente de andlises parciais, ndo considerando todas as
varidveis que em principio influenciam significativamente as finangas
subnacionais. Observa-se que a questdo encerra tanto aspectos econbémicos
guanto politicos. A andlise das diversas conclusées evidencia que o efeito das
transferéncias de recursos entre as diversas esferas de governo nem sempre tem
sido benéfico. Os objetivos redistributivos que em principio regem tais
procedimentos podem ocasionar outras distorcbes como a atitude passiva dos
governos subnacionais no que se refere ao esforco arrecadador proprio, bem
como na realizagdo de despesas em niveis que terminam por comprometer os

resultados orgcamentarios.

As renegociacbes das dividas estaduais ocorridas nos ultimos anos
evidenciaram o relaxamento dos estados na conducéo fiscal responsavel de suas
financas resultando no comportamento explosivo de suas dividas e na
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deterioragdo patrimonial e de liquidez dos bancos estaduais. Para Rigolon &
Giambiagi (1998), as sucessivas renegociagées das dividas estaduais criaram, por
um lado, um problema de risco moral (moral hazard), na medida em que
incentivaram um endividamento excessivo dos Estados no presente, apoiado na
crenga de um socorro financeiro no futuro. Por outro, elas contribuiram para o

progressivo aperfeicoamento dos mecanismos de controle das finangas estaduais.



4- DETERMINANTES DO ENDIVIDAMENTO DOS ESTADOS BRASILEIROS

4.1 Introdugao

Conforme exposto nos capitulos anteriores, o crescimento do
endividamento dos estados brasileiros foi a principal razdo para 0s socorros
financeiros promovidos pela Unido. A partir do refinanciamento aoc amparo da Lei
9.496/97, a conducéo fiscal responsavel foi requerida como forma de possibilitar
esforcos para estabelecer controles/auto-controles sobre os gastos e empréstimos
dos govemos estaduais. Nesse contexto, tomma-se importante verificar o
comportamento do endividamento estadual, apds essa proposta de ajuste firmada

entre estados e Unido.

Assim, o objetivo deste capitulo é analisar o endividamento dos estados
brasileiros levando-se em conta aspectos relacionados com a politica de gastos,
destacando-se as despesas correntes e de capital, bem como as receitas, com

énfase nos recursos provenientes de transferéncias da Uniéo.

Este capitulo apresenta na se¢éo 4.2 uma breve descrigdo das fontes de
financiamento disponiveis para os estados brasileiros. A seg¢do 4.3 discute o
comportamento do endividamento brasileiro, analisando a situagdo dos estados e
seus determinantes. Esses determinantes s&o submetidos a tratamento

economeétrico na se¢do 4.4. As conclusdes do capitulo constam da secgéo 4.5.

4.2- Fontes de Financiamento dos Estados Brasileiros

Os governos subnacionais dispdem, basicamente, de quatro fontes de

financiamento: empréstimos de terceiros, empréstimos entre governos, grants® ou

3 para Afonso (1989a). na literatura internacional. o termo grants refere-se a relagdes financeiras entre os
niveis de governo podendo abranger reparticio de recursos tributdrios, doacgdes, auxilios e concessdo de
empréstimos entre governos.
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transferéncias entre niveis de governo e recursos proprios arrecadados por meio

do sistema de impostos ou de tributos.

O financiamento mediante empréstimos pode representar a postergacéo
do pagamento para geragdes futuras, podendo acarretar problemas de equidade
entre geragbes. Ja o financiamento por meio de empréstimo entre niveis de
governo pode causar perda de autonomia das unidades inferiores, uma vez que o
governo central ndo exerce controle somente sobre o endividamento, mas também
sobre sua finalidade e utilizagdo. Esse tipo de financiamento aproxima-se das
transferéncias vinculadas em que o governo central destina 0s recursos
financiadores para projetos que atendam a sua prioridade, mas podem nao ser

prioritarios no ambito local.

Em estruturas federativas, as transferéncias de recursos constituem-se na
principal fonte de financiamento de grande parte dos niveis inferiores de governo.
A estrutura do sistema de transferéncias desempenha papel fundamental para
garantir a provisdo eficiente e equitativa de bens e servigos publicos. Apesar de
sua representatividade no total das receitas dos governos subnacionais, as
transferéncias geram impactos no comportamento das unidades inferiores de
governo que podem comprometer a eficiéncia e a equidade do sistema fiscal. De
forma geral, ao aumentar o grau de importdncia das transferéncias no
financiamento das unidades receptoras, pode-se perder a correspondéncia entre a
carga de impostos e a proviséo de bens publicos locais. A teoria argumenta que
as transferéncias promovem a subvaloracdo dos custos dos bens publicos,

levando a uma provisdo ineficiente (Rezende, 1995).

Na literatura das finangas publicas, depara-se com a hipétese de que o
financiamento em estruturas federativas por meio de transferéncias livres de
recursos pode provocar impacto negativo no desempenho fiscal dos governos
receptores, gerando, portanto, um comportamento fiscal irresponsavel, expresso
em estudos anteriores pelo baixo esforgo fiscal ou pela expansdo dos gastos
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publicos desses governos. A presente analise parte do pressuposto de que o
controle do nivel de endividamento publico, levando-se em conta a politica de
gastos e a boa administracdo dos recursos disponiveis, incluindo aqueles
provenientes de transferéncias do governo central, pode ser um indicador de
responsabilidade ou de boa condugéo fiscal. Assim, nessa andlise utiliza-se como
indicador do comportamento das finangas estaduais o grau de endividamento dos
estados”. Esse indicador é mensurado pela relagéo entre a divida total de cada
estado e uma proxy de sua receita corrente liquida (RCL), ou seja, normaliza-se a
divida total de cada estado pela proxy da RCL. A divida total corresponde ao
somatério das dividas interna e externa, contratuais de curto e longo prazo e a
divida mobiliaria. A proxy utilizada para calculo da RCL parte das receitas
correntes, deduzidas as ftransferéncias efetuadas aos municipios por
determinacdo constitucional, sendo apurada no més de referéncia e nos onze
meses anteriores®. Essa normalizagdo permite a comparagdo entre os diferentes
estados,; facilitando a analise. Por exemplo, se o estado A possui um grau de
endividamento igual a 2, significa que a sua divida total corresponde a duas vezes
a sua RCL, e da mesma forma se o estado B possui um grau de endividamento
igual a 1,5, pode-se concluir que A é mais endividado que B, e assim

sucessivamente.

4.3 Andlise comparativa do Endividamento dos Estados Brasileiros e de
seus determinantes

Conforme exposto na segdo anterior, o grau de endividamento, medido
como a relacdo entre a divida total e a receita corrente liquida de cada estado,
permite a comparacao entre os estados brasileiros. Assim, a tabela 4.1 apresenta
esse indicador para os anos de 1997 a 2000, bem como a média do periodo,

 E importante ressaltar que o endividamento, também, pode ser considerado como plano de
desenvolvimento do estado. Entretanto, no caso brasileiro. o endividamento. nos ultimos anos. nio foi
utilizado com esse propasito.

3% Mais detalhes, vide anexo 1.
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ordenando os estados num ranking onde o posto 1 indica o estado mais
endividado da federag3o.

Tabela 4.1 - Grau de Endividamento dos Estados Brasileiros (GE)

Estados Ano Média
1997 1998 1999 2000 GE Posto
AC 1,00 0,89 1,09 ND 0,99 18
AL 2,90 2,53 2,42 2,63 2,52 5
AM 0,75 0,78 1,04 0,94 0,91 19
AP 0,20 0,19 0,24 0,23 0,22 26
BA 1,37 1,38 1,71 1,56 1,54 12
CE 0,96 1,01 1,20 1,17 1,12 15
DF 0,42 0,43 0,48 0,43 0,45 25
ES 0,69 0,65 1,19 0.85 0,90 20
GO 3,66 3,27 3,69 3,43 3,47 1
MA 2,35 2,09 2,41 2,33 2,27 8
MG 2,38 2,61 2,99 2,80 2,78 4
Ms 312 2,67 2,68 ND 2,82 3
MT 2,37 2,28 2,57 2,19 2,38 7
PA 0,69 0,66 0,74 ND 0,70 22
PB 1,39 1,20 1,19 1,15 1,19 14
PE.. 0,97 1,10 1,49 1,47 1,32 13
P! 1,69 1,63 1,78 1,77 1,72 11
PR 0,58 0,57 1,20 1,74 1,04 16
RJ 2,24 2,69 3,58 3,28 3,14 2
RN 0,70 0,68 0,61 0,65 0,61 23
RO 0,59 1,36 0,90 0.47 0,83 21
RR 0,05 0,07 0,17 ND 0,10 27
RS 2,23 2,23 2,53 2,63 2,42 6
SC 1,76 1,82 2,25 2,36 2,09 10
SE 1,01 1,00 1,04 0,98 1,01 17
SP 2,31 2,16 2,22 2,26 2,21 9
TO 0,45 0,44 0,61 0,61 0,54 24
Brasil 1,44 1,42 1,63 1,77 1,53 -

Fonte: Calculos Préprios, Secretarias de Fazenda Estaduais, CADIP

Baseando-se na tabela anterior, pode-se inferir, considerando a média do
grau de endividamento no periodo de 1997-2000, que os estados de Goias, Rio de
Janeiro, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Alagoas e Rio Grande do Sul s&o os
mais endividados da federagdo. Por outro lado, os estados de Roraima, Amap3,
Tocantins, Rio Grande do Norte, Parda e Rondénia exibiram menor grau de

endividamento no periodo em questao.



Essa comparacgao indica, em principio, que o nivel de endividamento dos
estados n3o é explicado apenas pelas condi¢bes econdmicas respectivas, pois
entre os estados mais endividados encontram-se tanto estados representativos
economicamente no conjunto da federagdo, como estados com menor expressao
na economia nacional. Entre os estados menos endividados, observa-se a
predominancia de estados da regido Norte. Vale ressaltar que alguns desses
estados, por serem ex-territorios, recebem transferéncias significativas da Uniéo,
como por exemplo Amapa e Roraima que deixaram de ser territérios em 1988.
Outro fator que pode estar relacionado com esse baixo nivel de endividamento é a
dificuidade de acesso ao mercado de crédito, pois, geralmente, os estados menos
desenvolvidos apresentam uma base fiscal fragil. Assim a maior parte de suas
operacbes de crédito concentra-se nas instituicdes financeiras oficiais. E
interessante destacar que entre os dez estados mais endividados encontram-se
Sao0 Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais, Rio Grande do Sul e Santa Catarina,
estados- considerados ricos e que apresentam PIB per capita superior ao

nacional™.

Um fator importante para explicar o nivel de endividamento dos estados
brasileiros é o estoque de divida acumulado nos ultimos anos. O refinanciamento
ocorrido em 1993, ao amparo da Lei 8.727, beneficiou predominantemente os
estados de Sdo Paulo, Bahia, Goias, Rio Grande do Sul, Minas Gerais, Rio de
Janeiro, Maranh&o e Mato Grosso, responséaveis por aproximadamente 65% do
montante refinanciado. Ja o refinanciamento com base na Lei 9.496/97 beneficiou
os estados detentores de divida mobiliaria, Sdo Paulo, Rio Grande do Sul, Rio de
Janeiro e Minas Gerais, que responderam por 90% do total refinanciado
(Bevilagua, 2000).

3 IBGE, Contas Nacionais — Anexo 2
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Griéfico 4.1- Grau de Endividamento dos Estados
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Além dos fatores mencionados, informagdes adicionais para melhor
qualificar os niveis de endividamento dos diferentes estados da federagéo podem
advir do exame das formas de financiamentos disponiveis, bem como das
categorias de gastos efetuados pelos estados, destacando-se as despesas com

pessoal e os gastos com investimento.

Como forma de financiamento, o sistema de transferéncias
intergovernamentais é apontado como incentivador de comportamentos fiscais
imesponsaveis por parte das unidades inferiores de governo, expresso na
possibilidade de aumentar despesas sem ter que gerar recursos tributarios

préprios para financiar essa expanséo (Blanco, 1998).

™
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No grafico 4.2, sdo apresentadas as relagdes entre as transferéncias
correntes® e a receita corrente liquida de cada estado brasileiro que é um
indicador de dependéncia de recursos transferidos pela Unido aos estados
brasileiros. Quanto mais o indicador se aproximar de 1, maior 0 grau de
dependéncia de recursos transferidos da Unido, ou ainda, a maior parcela dos
recursos disponiveis para o estado ndo é proveniente de seu sistema de

arrecadacéo.
Grafico 4.2- Dependéncia de Recusos transferidos da Unido
{1997 1998 011999 @2000 |
: |
, ; = |
‘ig
| AL

** Os dados de origem encontram-se na tabela A9.1. no Anexo 9
‘1 Estdo incluidas as transferéncias constitucionais e voluntarias



Considerando a média desse indice no periodo de 1997-2000, observa-se
gue os estados das regides Norte e Nordeste sdo os mais dependentes de
recursos transferidos da Unido. Os estados da regido Norte, apesar de sua
dependéncia desses recursos, apresentam um grau de endividamento baixo,
conforme tabela 4.1. Isso pode indicar que esses estados teriam restrigées de
acesso ao mercado de crédito, sendo a maior parte de suas operagdes
contratadas com instituicées oficiais. Na regido Nordeste, excetuando-se o0s
estados da Bahia, Ceara e Permnambuco, todos os demais apresentam grau de
dependéncia superior a 0,50, significando que mais da metade de suas receitas
séo provenientes de transferéncias. E importante destacar que, no rol dos mais
endividados, estdo incluidos os estados de Alagoas e Maranhdo. Alem disso,
todos os demais estados apresentam grau de endividamento superior a 1, o que

mostra endividamento maior do que as receitas anuais.

Com base no grafico 4.2, pode-se inferir que os estados menos
des nvolvidos da federagéo recebem recursos da parte mais desenvolvida como
“ ina de redistribuicdo de renda. Entretanto, essa politica pode ser considerada
10civa uma vez que o dnus da arrecadacéo é transferido para os outros entes da
federacdo. Assim, para analisar os determinantes do endividamento estadual,
utiliza-se como variavel explicativa a dependéncia de recursos como forma de
testar a hipétese de que as transferéncias intergovernamentais geram incentivos
para comportamentos fiscais irresponsaveis, mensurados pelo endividamento dos

estados brasileiros.

Dentre os gastos efetuados pelos estados brasileiros, destacam-se as
despesas correntes, na qual estao inseridos os gastos com pagamento de pessoal
e as de capital, na qual estdo incluidos os gastos com investimentos e com o
pagamento do servico da divida. Essas duas categorias de despesas diferenciam-
se, basicamente, pela finalidade. A primeira categoria engloba as despesas de
custeio que tem como objetivo manter o funcionamento da maquina administrativa
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do governo enquanto a segunda categoria esta voltada para o desenvolvimento do

estado.

O grafico 4.3* apresenta a relagdo entre os gastos com pagamento de
ativos, inativos e pensionistas e a receita corrente liquida. A construgcdo desse
indicador permite a comparac¢ao entre os estados e fornece a parcela das receitas

disponiveis destinadas para o pagamento de pessoal em cada estado brasileiro.

Grafico 4.3- Despesas com Pagamento de Pessoal
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120

040

n.oo 4B

“2 Os dados de origem encontram-se na tabela A9.2. do Anexo 9
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Considerando a média do indicador no periodo de 1997 a 2000, constata-
se que a maioria dos estados brasileiros destinam parte significativa de suas
receitas para o pagamento de pessoal. Com excecdo dos estados da Bahia,
Ceara, Amazonas, Tocantins, Roraima e Maranh&o, todos os demais apresentam
a relacéo gastos com pessoal e receita corrente liquida superior a 0,50, ou seja,
mais da metade de suas receitas disponiveis sdo destinadas ao pagamento de
pessoal. Entretanto, vale ressaltar que esses estados, exceto o Maranhdo, néo
apresentam grau de endividamento elevado. Diante disso, pressupbe-se que 0s
estados mais endividados também apresentam gastos elevados com pessoal.
Pode-se supor que a destinacido de parcela significativa para cobrir essas
despesas pode reduzir os recursos disponiveis para outras areas, podendo gerar
a necessidade de contratacdo de empréstimos para suprir essas demandas ou até
mesmo para pagamento de pessoal. Os estados com maior indice de despesas de
pessoallreceita corrente liquida sdo: Distrito Federal, Rio Grande do Sul, Minas
Gerais;-Rondédnia e Goias. O estado de Roraima apresenta 0 menor indicador, 0
que pode indicar que parte do pessoal a sua disposi¢éo é financiado pelo governo
federal, uma vez que somente a partir de 1988, Roraima deixou de ser territério,

passando para o status de estado®

Pelo grafico 4.3, ainda, pode-se observar que alguns estados, como por
exemplo, Bahia, Ceara, Maranhdo, Minas Gerais, Rio de Janeiro, entre outros,
apresentaram uma reducdo desse indicador, no periodo de 1997 a 2000,
apontando para um esfor¢o dos estados em promover o ajuste fiscal.

Outra categoria de despesa que deve ser considerada na andlise dos
determinantes do endividamento refere-se aos gastos com investimentos. Isso
deve-se 3 possibilidade de que a contratacdo de empréstimos para essa finalidade
pode aumentar o nivel de endividamento ou o estoque da divida dos estados

brasileiros.

* Cruz & Oliveira (1999) afirmam que segundo relatério da STN (1995) o estado de Roraima utiliza-se de
artificios de cardter legal duvidoso, como por exemplo, a contratacdo de pessoal por meio de servigos
terceirizados, como forma de adequar-se aos limites para gastos com pessoal, estabelecidos em lei.
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Como nos casos anteriores, construiu-se um indicador de investimento
expresso pela relacdo entre os gastos com investimentos e a receita corrente
liquida de cada estado, conforme o grafico 4.4* o que permite a comparagdo

entre os estados.

Gréfico 4.4- Gastos com Investimentos
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Com base no grafico acima, Parana, Tocantins, Roraima, Ceara e Para séo

.

il iRlE : ]

i BHE { ; ;
; : : § . . | i
i i H : . i : :
LAY RG]
1 iDL i B il 1 HE HE HE
AP BA CE OF ES GO FB PE Pt PR RJ RN

apontados como os estados com maior indicador de investimento, ou seja,
destinaram maior parcela de suas receitas para esses gastos no periodo de 1997
a 2000. Nesse periodo, observa-se aumento no nivel de endividamento dessas

# Os dados de origem encontram-se na tabela A9.3. do Anexo 9
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unidades da federagdo provaveimente decorrente desses investimentos.
Entretanto, observando o grau de endividamento (tabela 4.1) constata-se que
esses estados figuram com um endividamento relativamente baixo
comparativamente aos demais. Isso pode indicar que os estados menos
endividados estdo efetuando maiores gastos com investimentos, pois,
provavelmente, suas receitas estdo menos comprometidas com o pagamento de
divida ou despesas com pessoal. E interessante destacar que o estado de Goiés,
0 mais endividado da federagdo, apresenta indicador médio de investimento no
periodo de 1997 a 2000 de 0,13. Isso indicaria que seu endividamento pode ser

explicado, entre outros fatores, pelos investimentos efetuados nesse periodo.

Os estados de Santa Catarina, Espirito Santo, Pernambuco, S&o Paulo,
Minas Gerais, Mato Grosso do Sul e Piaui apresentaram os menores indicadores
de investimento. Esses estados, com excegcdo do Espirito Santo e de
Pernambuco, figuram no rol dos estados mais endividados da federagéo. Diante
disso, pressupde-se que os estados mais endividados, devido, principalmente, ao
comprometimento de suas receitas para outras finalidades (pagamento de dividas,
despesas com pessoal) apresentam menores indices de gastos com

investimentos em relag&o a receita corrente liquida.

Um outro fator relevante na analise do endividamento estadual refere-se a
situacéo fiscal de cada unidade. Para possibilitar essa analise, construiu-se um
indicador fiscal expresso pela relagdo entre o resultado primario® e a receita
corrente liquida de cada estado, conforme o grafico 4.5%. Para o calculo do
resultado primario, considera-se basicamente a diferenca entre receitas e

despesas fiscais, sendo que o resultado negativo indica déficit.

* O resultado primario foi calculado conforme metodologia divulgada pelo Banco Central. no Comunicado
6.749/99 (Anexo 4).
*¢ Os dados de origem encontram-se na tabela A9.4. do Anexo 9.
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Gréfico 4.5 - Indicador Fiscal dos Estados (Resultado Primario/Receita Corrente Liquida)
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Observa-se que nos anos de 1997 a 2000, os estados de Sergipe, Rio
Grande do Sul, Roraima, Parana e Mato Grosso do Sul gastaram mais do que
arrecadaram, apresentando resultados primarios negativos em todo o periodo.
Assim, esses estados podem estar se endividando como forma de cobrir esses
déficits. Por outro lado, os estados de Alagoas, Maranh&o, Piaui, Rondbnia, Santa
Catarina e Sdo Paulo apresentaram superavits nesse periodo, refletindo no
controle do endividamento em alguns deles. Para o estado do Espirito Santo, o
grafico aponta uma sensivel piora em sua situagao fiscal. Em 1999, por exemplo,
enquanto sua relacdo déficit/receita corrente liquida era de —0,46, o seu grau de
endividamento aumentou cerca de 50%, passando de 0,65 para 1,19 (tabela 4.1).
Entretanto, em alguns casos, esse indicador pode n&o explicar as variagées do
endividamento, pois os estados podem utilizar-se de outras formas para
administrar esses déficits, como atraso no pagamento de pessoal e de

fornecedores.
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4.4- Andlise Econométrica dos Determinantes do Endividamento dos
Estados Brasileiros: Uma Analise de Dados de Painel

A secgdo anterior efetuou a comparagdo entre o endividamento dos
estados brasileiros apontando possiveis fatores determinantes. O objetivo desta
secdo € efetuar a analise econométrica dos determinantes do endividamento
estadual considerando esses fatores. Na literatura das finangas publicas, depara-
se com a hipdtese de que o financiamento em estruturas federativas por meio de
transferéncias livres de recursos pode provocar impacto negativo no desempenho
fiscal dos governos receptores, gerando, portanto, um comportamento fiscal
irresponsavel, expresso em estudos anteriores, pelo baixo esforgo fiscal ou pela
expanséo dos gastos publicos desses governos. Com base nesse pressuposto,
esta analise pretende verificar o comportamento das finangas estaduais utilizando
como indicador o nivel de endividamento estadual. Assim, utiliza-se como variavel
explicativa o grau de dependéncia de recursos provenientes de transferéncia,
partindo-se da hipétese basica de que o financiamento por meio de transferéncias
livres de recursos pode gerar um impacto negativo no desempenho fiscal dos
governos receptores, ou seja, a grande dependéncia de recursos transferidos da
Unido pode levar, consequentemente, a um nivel de endividamento maior. Essa
variavel também pode ser interpretada como uma proxy da restricdo orgcamentaria
fraca desses governos, pois aqueles que recebem mais recursos provavelmente
tendem a gastar mais, impactando o nivel de endividamento. Além dessa variavel,
a politica de gastos adotada também é considerada, utilizando-se os gastos com
pessoal e os gastos com investimento. A escolha dos gastos com pessoal foi
determinada pelo fato de que estes representam parte significativa das despesas
de custeio, enquanto os gastos com investimento correspondem a uma medida do
empenho dos governos estaduais em dotar os respectivos estados de infra-
estrutura essencial para o desenvolvimento econdmico. O consumo de energia
elétrica e a arrecadagdo de ICMS sé&o utilizados como indicadores do PIB

estadual.
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Espera-se que quanto maior o dispéndio com pessoal, maior 0 grau de
endividamento do estado, visto que, em principio, estados que destinam grande
parte de suas receitas para o pagamento de pessoal, tendem a reduzir os
recursos disponiveis para utilizacdo em outras areas. Por isso, suas receitas terdo
que ser supridas pelo aumento do endividamento ou até pela contratacdo de
empréstimos com o objetivo de pagar despesas correntes, incluindo o pagamento

de pessoal.

Em relagdo aos gastos com investimentos, um aumento nos dispéndios
dessa categoria de despesas devera acarretar elevacdo no nivel de
endividamento, uma vez que esses gastos, geralmente, s&do financiados por
operagbes de crédito de longo prazo, 0 que causaria um crescimento no
endividamento publico ou no estoque da divida. Esse aumento é justificavel na
medida em que essas despesas com investimentos irdo trazer beneficios para
geragbes futuras. O seu pagamento representaria, ainda, distribuicdo
intertemporal tanto dos beneficios (investimentos) quanto dos custos (pagamento
do servi¢o da divida que gerou esse investimento).

As varidaveis de controle, consumo de energia elétrica/arrecadagédo de
ICMS, sdo utilizadas como proxy para o PIB estadual, servindo, portanto, para
mensurar o tamanho da economia de cada estado, ou 0 seu grau de riqueza.
Assim, estados mais ricos tendem a se endividar mais, seja pelo seu maior poder
de barganha, seja pelo menor risco oferecido ao emprestador, uma vez que suas
receitas serdo, em principio, capazes de honrar os compromissos assumidos.
Outra hipétese, para o relacionamento positivo entre essas variaveis, refere-se ao
crescimento da economia, pois é razoavel supor que estados cujo PIB esteja

crescendo possam endividar-se mais.

Conforme exposto anteriormente, utiliza-se como variaveis explicativas® o

grau de dependéncia de recursos transferidos pela Unido (GD), os gastos com

7 A descrigiio completa das varidveis encontra-se no Anexo 1.
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pessoal (DP), os gastos com investimentos (Gl), o consumo de energia elétrica
total (CEE) e a arrecadacdo de ICMS (ICMS), para possibilitar a analise
econométrica dos determinantes do endividamento dos estados brasileiros

4.4.1- Fonte dos Dados Utilizados

Os dados de receitas e despesas foram obtidos nos balangos estaduais
(execugdo orgcamentaria dos estados), Secretarias de Finangas Estaduais,
balancetes enviados ao Banco Central nos termos da Resolucdo 78/98®. Os
dados relativos ao endividamento tiveram como fonte o Sistema de Registro de
Operagdes com o Setor Ptblico® (CADIP) e os relativos ao consumo de energia

elétrica, a Eletrobras.

A estrutura dos dados de painel consiste em observagbes mensais no
periodo de dez/97 a jun/2000 dos estados brasileiros, exceto o Distrito Federal. A
exclusdo do Distrito Federal da analise é justificada pela estrutura de seus
gastos/receitas, que diferem da dos estados analisados. Muitas de suas despesas,
tais como, seguranca, saude, educacéo, sdo mantidas diretamente pela Uniao, ou
seja, os recursos sao disponibilizados diretamente no orgamento federal. Assim,

essas peculiaridades podem causar distor¢des na estimagao do modelo.
4.4.2- Aspectos Metodolégicos
A estrutura de dados em painel consiste na indexagéo das observacdes

em {, periodos de tempo e em n, unidades de corte transversal (cross-section),

perfazendo um total de nt observagdes.

* Resolugdo do Senado Federal que dispde sobre as operacdes de crédito interno e externo dos Estados.
Distrito Federal, pelos Municipios ¢ suas respectivas autarquias e fundagdes.

* CADIP - sistema mantido pelo Banco Central onde so registradas informagdes individualizadas sobre as
dividas contratuais de érgdos e entidades do setor publico junto ao Sistema Financeiro Nacional.
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A vantagem dessa estrutura refere-se ao tamanho da amostra, que
apresenta, usualmente, um grande numero de observagbes. Isso facilita a
obtencado de parametros estimados com bastantes informacdes sobre a amostra,
aumentando os graus de liberdade e reduzindo a colinearidade® entre as

variaveis explicativas.

Um modelo geral de andlise de dados de painel, usualmente utilizado, pode

ser resumido na seguinte equacao:

k
Yi=ai + X Be Xt + Hit (2)

=1

i= , N (nimeros de elementos de cross-section)

t=1, ... , T (numero de periodos)

k corresponde ao numero de variaveis explicativas do modelo
sendo Y; a variavel dependente e X; as variaveis explicativas.

Nesse modelo, os coeficientes (Bx) sdo constantes e o intercepto (o) €
considerado constante ao longo do tempo, t, e € especifico para cada elemento de

cross-section, 1.

A premissa basica desse modelo é a de que a heterogeneidade das
unidades em cross-section pode ser capturada pelo intercepto, incluindo o efeito
de todas as variaveis omitidas do modelo, e pode ser apresentado em trés tipos:

*® A existéncia de colinearidade entre as variaveis pode reduzir a eficiéncia dos parimetros estimados.



(i aqueles que s&o constantes no tempo e variam entre as unidades
em corte transversal (o);

(1) variam no tempo e s&o iguais para as unidades em corte transversal
(ou);

(iii)  aqueles que variam tanto no tempo como entre as unidades em corte

transversal (o).

Assim, o intercepto do modelo (o) pode apresentar-se como constantes
fixas ou como varidveis aleatdrias. O primeiro tipo sera estimado por meio de um
modelo de efeito fixo, enquanto no segundo sera utilizado o modelo de efeitos

aleatorios.

O modelo de efeitos fixos € um modelo de regressdo classico, estimado
pelo método de minimos quadrados ordinarios (OLS). Enquanto que para a
estimacdo do modelo de efeitos aleatdrios utiliza-se o método dos minimos
quadrados generalizados (GLS) .

O teste de Hausman é utilizado na escolha entre os modelos de efeitos
fixos e os de efeitos aleatérios. Testa-se a hipotese nula de que os efeitos
individuais sao aleatérios contra a hipotese alternativa de que sdo fixos.
Comparando-se o valor calculado de Hausman com o valor critico, associado ao
nivel de significancia de 5% de uma distribuicdo x> com k graus de liberdade
(onde k & o numero de variaveis explicativas do modelo), pode-se decidir qual dos
modelos deve ser adotado para cada analise. Isso € o mesmo que escolher entre
os modelos verificando o valor do p-prob® (valor-p). Caso p-prob seja inferior a
0,05, rejeita-se a hipdtese nula, adotando-se o modelo de efeitos fixos. Caso
contrario, opta-se pelo modelo de efeitos aleatdrios.

5T Corresponde a0 nivel exato de significincia no qual a hipétese nula pode ser rejeitada.
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4.4.3 Resultados

O modelo foi estimado em forma logaritmica, de forma a garantir sua
linearidade e permitir melhor comparagéo entre os estimadores obtidos. Assim, os
coeficientes estimados representam as elasticidades da variavel dependente em
relagdo a cada uma das variaveis explicativas. O software utilizado na estimagéo
do modelo foi o Limdep>2.

A regressdo estimada estabelece o relacionamento entre o grau de
endividamento dos estados (GE;), variavel dependente, e as variaveis
independentes (explicativas). Sdo elas: a dependéncia de recursos recebidos da
Unido (GD;), os gastos com pagamento com pessoal (DP;), os gastos com
investimentos (Gl;), o consumo total de energia elétrica (CEE;) e a afrecadagéo de
ICMS (ICMS;), sendo que as duas ultimas s&o utilizadas como proxy para o PIB

estadual mensal™.
As equacgbes estimadas s&o as seguintes:
In GEi = 0g + a1 In GD; + a2 In DP; + azIn Gli + a4 In CEE; + y; (3)
"InGEi=0ap + a1 In GD; + az In DP; + azin Gl + a4In ICMS; + (4)
onde y; representa o termo erro.

Os resultados estimados s&o robustos as especificagées, como pode ser
observado na tabela 4.2, a seguir.

>2 Versdo 7.0. de 23.6.1998, escrito por William H. Greene
>3 A descrigio completa das varidveis sdo apresentadas no anexo 1.
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Tabela 4.2 — Determinantes do Endividamento dos Estados Brasileiros ~ Dados

mensais de painel de dez/1997 a jun/2000

Variaveis explicativas Grau de Endividamento
Efeitos aleatorios 12 Versao 22 versao
Constante -1,90 -2,81
(-4.39) (-4,82)
In GD; 0,32 ** 0,27 **
(6,09) (5,14)
In DP; 0,76 ** 0,78 **
(15,50) (16,02)
In Gl -0,084 ** -0,055 **
(-3,95) (-2,45)
in CEE; 0,45 **
(6,22)
In ICMS; 0,32 **
(6,12)
Teste de Hausman 8,23 1,85
R? ajustado 0,99 0,99
n° de observagdes 806 806
As estatisticas entre parénteses referem-se 3 estatistica t de Student
** significante ao nivel de 1% * significante ao nivel de 5%

Fonte: Estimagao efetuada no Limdep

Em virtude dos resultados do teste de Hausmann, estimou-se o0 modelo de
efeitos aleatérios. Os coeficientes estimados, exceto o coeficiente da variavel Gl,
apresentaram os sinais esperados. Todos os coeficientes mostraram-se
significantes. Assim, por exemplo, um aumento de 1% na dependéncia de
recursos recebidos da Unido (GD) representa, ceferis paribus, um aumento de
0,32% no grau de endividamento, quando considerada a primeira estimag&o. Do
mesmo modo, um aumento de 1% nos gastos com pagamento de pessoal provoca
um acréscimo de 0,76%, na 12 versdo, e 0,78%, na 22 no endividamento dos

estados.

Conforme esperado, nas duas versdes, o0 impacto das transferéncias de
recursos recebidos da Unido no endividamento dos estados € positivo, ou seja,

uma elevacao de 1% na dependéncia eleva o grau de endividamento em 0,32%,
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na 12 versao, e em 0,27%, na 22 versdo. Esse resultado confirma a hipotese de
que o financiamento em estruturas federativas por meio de transferéncias livres de
recursos pode gerar um impacto negativo no desempenho fiscal dos governos
receptores, acarretando maior nivel de endividamento. E importante salientar que
esses resultados corroboram estudos anteriores apresentados no capitulo 3. A
partir dessa analise, pode-se concluir que a dependéncia excessiva de recursos
provenientes de transferéncias da Unido gera incentivos negativos para a
condugéo responsavel das financas publicas, particularmente, na gestdo do
endividamento. Estados mais dependentes de recursos da Unido possuem um

grau de endividamento maior quando comparados a estados menos dependentes.

E interessante destacar que, no periodo analisado, o coeficiente da
variavel de gastos com investimentos apresentou sinal contrario do esperado, ou
seja, um aumento de 1% nos gastos com investimento acarreta uma redugéo de
0,084%, no primeiro modelo, e de 0,055%, no segundo, no endividamento dos
estados. A primeira vista parece um resultado intrigante pois 0 aumento nos
gastos com investimento, usuaimente, acarreta aumento no nivel de
endividamento, ja que esses investimentos sdo geralmente financiados por
operacgdes de crédito de longo prazo. Mas nesse caso, conclui-se que os estados
que estdo efetuando gastos com investimentos s&o justamente aqueles que
apresentam menor nivel de endividamento e consequentemente possuem maior
liberdade para gerir suas financas. Dessa forma, € possivel afirmar que os estados
menos endividados sdo aqueles que estdao efetivamente conseguindo

disponibilizar recursos para investimentos.

No tocante aos resultados obtidos com os coeficientes estimados para os
gastos com pessoal e para as varidveis utilizadas como proxies para o PIB
estadual, os resultados econométricos encontrados também apresentaram-se
significantes e com os sinais esperados. Assim, confirma-se o pressuposto de que
o aumento no dispéndio com gastos no pagamento de pessoal acarreta aumento

no nivel de endividamento dos estados. Esse aumento pode suprir recursos para



79

as demandas existentes em outras areas ou pode destinar-se ao pagamento de
despesas correntes. Quanto ao relacionamento das proxies utilizadas para o PIB
estadual, conclui-se que os estados maiores possuem grau de endividamento
maior. Assim, um aumento de 1% no consumo de energia elétrica/arrecadacgao de
ICMS provoca um acréscimo de 0,45%, na 12 versdo, e 0,32%, na 2% no
endividamento dos estados. Esse resultado confirma a suposicdo de que o
crescimento da economia dos estados, com consequente crescimento na
arrecadagao, permite elevacdo no seu grau de endividamento. Ou ainda, que os
estados maiores tendem a endividar-se mais devido ao seu maior poder de

barganha.

Dada a existéncia de grandes diferen¢as entre os estados brasileiros, €
interessante analisar o comportamento fiscal, mensurado pelo nivel de
endividamento, segundo o nivel de renda dos estados. Para tanto, divide-se a
amostra em dois grupos. O primeiro representa os estados ricos, englobando os
estados das regides sul e sudeste. O segundo correspondendo aos estados das
regides norte, nordeste e centro-oeste, exceto o Distrito Federal, representando os

estados pobres.

A equacéo estimada para os dois grupos € a seguinte:

INnGEi=ap +a4 In GDi+ ap InDP; + azlin Gl + Wi (5)

onde p; representa o termo erro.

Os resultados encontrados apontam comportamentos diferenciados para as

duas categorias de estados, conforme tabela a seguir.



Tabela 4.3 — Determinantes do Endividamento dos Estados Brasileiros, divididos

por grupos de estados — Dados mensais de painel de dez/1997 a jun/2000

Variaveis explicativas Grau de Endividamento
Efeitos aleatdérios Estados Ricos Estados Pobres

Constante -0,24% 0,64***

- (-0,81) (3,73)

In GD; _0’20# 0,22 ***
(-1,18) - (3,53)

In DP; 0,26 ** 0,83***
(1,99) (15,17)

In G -0,21** -0,046 *
(-6,45) (-1,83)

Teste de Hausman 3,58 6,46

R? ajustado 0,29 0,99

n° de observagdes 217 589

As estatisticas entre parénteses referem-se a estatistica t de Student

*** significante ao nivel de 1% ** significante ao nivel de 5% * significante ao nivel de 10% # nao significante

Fonte: Estimagdo efetuada no Limdep

Os resuitados do teste de Hausman sugerem a utilizacdo do modelo de
efeitos aleatérios. A comparagdo entre os resultados dos dois grupos aponta para
rationales distintas para os determinantes do endividamento dos estados
brasileiros. Pelos resultados das estimagdes, observa-se que o endividamento dos
estados ricos €& explicado pelos gastos com pessoal e com investimentos,
enquanto que o dos estados pobres é evidenciado pelas transferéncias
intergovernamentais e pelas despesas com pessoal. Esse ultimo fator explicativo
estaria indicando a possibiidade de que parte do endividamento estaria

financiando gastos correntes.

Para o grupo dos estados ricos, a dependéncia de recursos mostrou-se ndo
significativa, um resultado razoavel visto que a média desse indicador para esses
estados é de 0,23, demostrando que a maior parte de suas receitas séo
provenientes de seus sistemas de arrecadagdo e caracterizando a néo

dependéncia desses estados de recursos transferidos pela Unido. J& para os



31

estados pobres, o grau de dependéncia foi significante corroborando os estudos
apresentados no capitulo 3. Assim, um aumento de 1% nos recursos transferidos
da Unido acarreta aumento de 0,22% no endividamento desses estados. Isso
confirma a hipotese de que as transferéncias intergovernamentais incentivam
comportamentos irresponsaveis expresso pelo aumento de seu endividamento.

Com base nos resultados da tabela 4.6, observa-se que um aumento nos
gastos com investimentos, tanto para os estados ricos quanto para os pobres, €
acompanhado por redu¢io no endividamento. Um resultado bastante intrigante,
pois esperava-se justamente o contrario. Outro fator bastante interessante refere-
se a elasticidade desse indicador dos estados ricos ser superior em mddulo a dos
estados pobres. Mais uma vez a conclusdo de que somente os estados menos
endividados, com maior liberdade para gerir suas finangas, estdo efetuando
investimentos é comprovada. Aliado ao fato da predominancia dos estados ricos
no rol dos mais endividados, esse resultado comprova que a condugéo fiscal
responsavel e o controle do endividamento, juntamente com a boa gestjo das
financas pelos estados, permitem investimentos que possivelmente traréo
beneficios futuros. O comprometimento das receitas com pagamento de dividas
ou despesas com pessoal reduz os recursos disponiveis para investimento

justificando os baixos indices de investimentos dos estados mais endividados.

Os gastos com pessoal mostraram-se significantes e com os sinais
esperados. Entretanto observa-se que a elasticidade desse indicador em relagéo
ao endividamento & maior para os estados mais pobres. E importante destacar
que o comprometimento com pagamento de pessoal é superior a 50% da receita
corrente liquida para todos os estados, exceto para Tocantins, Roraima, Bahia,
Ceara, Amazonas e Maranhdo. Assim, tanto os estados ricos como os pobres
destinam grande parte de suas receitas para o pagamento de pessoal, reduzindo
os recursos disponiveis para utilizagcdo em outras areas que consequentemente
terdo que ser supridos pelo aumento do endividamento ou até mesmo pela

contratagao de empréstimos para pagamento dessas despesas. Vale ressaltar que



o custo de oportunidade dos recursos destinados ao pagamento de pessoal €
mais elevado nos estados pobres. Nesse caso, os recursos disponiveis para
investimentos, principalmente para as areas sociais tornam-se escassos. Esses
investimentos, conforme a teoria econdmica®> favorecem o desenvolvimento
econdmico, gerando externalidades positivas e contribuindo para a melhoria das
condigdes socioecondmicas. Considerando, ainda, que 0 acesso a bens publicos,
como educacgdo e saude, podem contribuir para a redugdo da pobreza e para o
desenvolvimento social, os estados pobres, ao destinar parte significativa de seus
recursos disponiveis para o pagamento de pessoal ou até mesmo a contratacao
de empréstimos para essa finalidade, acabam por prejudicar o desenvolvimento
de seus estados. Assim, a politica de gastos dos estados mais pobres
concentrada nas despesas correntes, com consequente redugdo dos
investimentos sociais, pode ser apontada como um dos fatores para o baixo

desenvolvimento desses estados.

Diante disso, conclui-se que para promover O crescimento e o
desenvolvimento econdmico dos estados mais pobres sdo necessarios esforgos
para equacionar essa concentracdo de gastos em despesas correntes,
objetivando canalizar recursos para os investimentos sociais. E necessdrio, ainda,
gue os sistemas de transferéncias de recursos considerem critérios de esforco
fiscal e austeridade financeira como forma de incentivar a condugéo fiscal

responsavel das finangas estaduais.

4.5 Concluséao

Neste capitulo, efetuou-se a comparagdo do endividamento dos estados
brasileiros no periodo de 1997 a 2000, identificando os fatores que podem

influenciar o seu nivel de endividamento. Levando-se em conta esses fatores,

* Mais detathes. consultar Anand & Ravallion (1993). Romer (1986). Sousa (1998). entre outros.



procedeu-se a analise econométrica dos determinantes do endividamento dos

estados brasileiros.

Os resultados corroboraram a hipotese de que as transferéncias
intergovernamentais geram incentivos para 0s governos estaduais aumentarem o
seu nivel de endividamento, ou seja, incentivam comportamentos fiscais
iresponsaveis. Os resultados, também, confirmaram que o excessivo dispéndio
com pessoal reduz os recursos disponiveis para as demandas de outros setores,
que passam entao a ser supridas pelo aumento do endividamento. A elevagdo do
estoque da divida deriva também da contratagcdo de empréstimos para pagamento
de despesas de custeio, que incluem o pagamento de pessoal. Para os gastos
com investimentos, conclui-se que, nesse periodo, os estados menos endividados
estdo efetivamente efetuando gastos mais elevados com investimentos. Por fim,
os resultados confirmaram que 0 crescimento econdmico dos estados,
mensurado, nesta analise, pelo consumo de energia elétrica e pela arrecadacéo

de ICMS, favorece o aumento no nivel de endividamento dos estados brasileiros.

A analise dos estados, divididos segundo o nivel de renda, apontou
rationales distintas para explicar o comportamento fiscal, mensurado pelo
endividamento estadual. Os fatores determinantes do endividamento para os
estados ricos foram os gastos com pessoal e com investimentos e para os estados
pobres a dependéncia de recursos transferidos pela Unido e os gastos com

pessoal.



5. CONCLUSAO

Esta dissertacdo procurou avaliar o comportamento das financas dos
governos estaduais brasileiros, enfatizando aspectos relacionados aos
determinantes do seu endividamento. A avaliagdo desses determinantes permitiu
concluir que sdo fatores relevantes para explicar a evolugdo da divida dos
governos estaduais no periodo considerado, a dependéncia de recursos
transferidos pelo governo federal e a estrutura de gastos desses governos. Dentre
a estrutura dos gastos, a analise centrou-se nas despesas com pessoal e com
investimentos. A escolha dos gastos com pessoal foi determinada pelo fato de que
estes representam parte significativa das despesas de custeio, enguanto 0s
gastos com investimento correspondem a uma medida do empenho dos governos
estaduais em dotar os respectivos estados de infra-estrutura essencial para o

desenvolvimento econdmico.

A abordagem teédrica do federalismo fiscal sugere que a divisdo de
responsabilidades sobre gastos e arrecadacdo dos diversos niveis de governo &
favoravel, na medida em que permite atender o objetivo de evitar desequilibrios
fiscais horizontais efou verticais entre os niveis de governo. Os deficits dos
governos subnacionais, muitas vezes, podem estar associados a uma relagédo
inadequada entre os entes da federacdo. Nesse sentido, o sistema de
transferéncias intergovernamentais surgiu como forma de corrigir esses
desequilibrios e de aumentar a eficiéncia e a eqﬂidadé na provisdo de bens e
servigos publicos. Entretanto, o uso excessivo do financiamento aos governos
subnacionais por meio de transferéncias pode incentivar comportamentos fiscais
irresponsaveis, expressos pelo baixo esforgo fiscal, pela expanséo excessiva dos
gastos publicos e até mesmo pelo aumento acentuado do endividamento desses

governos.

Por meio da analise econométrica, constante do capitulo 4, comprovou-se a

hipétese de que as transferéncias livres geram incentivos negativos para a
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conducao fiscal responsavel das finangas, mensurada, nesse estudo, pelo nivel de
endividamento dos governos estaduais. Na revisdo da literatura sobre esses
aspectos, efetuada no capitulo 3, observa-se que a questdo encerra tanto
aspectos econdbmicos quanto politicos. A analise das diversas conclusdes
evidencia que o efeito das transferéncias de recursos entre as diversas esferas de
governo nem sempre tem sido benéfica. Os objetivos redistributivos, que em
principio regem tais procedimentos, podem ocasionar outras distorcées como a
atitude passiva dos governos subnacionais, no que se refere ao esfor¢o
arrecadador proprio, bem como na realizacdo de despesas em niveis que
terminam por comprometer os resultados orcamentarios. E importante salientar
que os resultados econométricos encontrados, no capitulo 4, comprovaram as

conclusdes apresentadas pela literatura ja existente.

As renegociagbes das dividas estaduais que se tornaram necessarias nos
ultimos anos evidenciaram que em grande parte dos estados ocorreu relaxamento
na condugdo fiscal responsavel de suas financas. Esse comportamento resultou
em trajetéria explosiva de suas dividas e na deterioragdo patrimonial de seus
bancos. Por outro lado, as medidas tomadas com o objetivo de solucionar os
problemas decorrentes do nivel de endividamento excessivamente elevado dos
estados contribuiram para o aperfeicoamento dos mecanismos de controle das
financas estaduais. Assim, foi a partir do refinanciamento ao amparo da Lei
9.496/97, que a conduc¢ao fiscal responsavel tornou-se exigéncia como forma de
viabilizar esforcos mais consistentes para estabelecer controles/auto-controles
sobre os gastos e empréstimos dos governos estaduais. Nesse contexto, verificou-
se que efetivamente alterou-se o comportamento do endividamento estadual no
periodo de 1997 a 2000, apds essa proposta de ajuste firmada entre estados e
Unido, de forma que a participagdo do deficit dos estados e municipios no total do
pais passou de 0,74% do PIB em 1997 para um superavit de 0,55% do PIB em
2000%,

** Dados publicados pelo Bacen/Depec. Anexo 8.
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A comparacdo do endividamento dos estados brasileiros no perindo de
1997 a 2000 apontou os estados de Goias, Rio de Janeiro, Mato Grosso do Sul,
Minas Gerais, Alagoas e Rio Grande do Sul como os estados mais endividados da
federacdo. A identificagdo dos fatores explicativos do grau de endividamento
ocorreu a partir de analise econométrica dos determinantes do endividamento dos
estados brasileiros, utiiizando como variaveis explicativas o grau de dependéncia
de recursos transferidos pela Unido, os gastos com pagamento de pessoal, 0s
gastos com investimentos e o consumo de energia elétrica e a arrecadagao de

ICMS, sendo as ultimas utilizadas como proxies do PIB estadual.

Pelos resultados dessa analise, conclui-se que a dependéncia excessiva de
recursos provenientes de transferéncias da Unido gera incentivos negativos para a
condugéo responsavel das financas publicas, particularmente, na gestdo do
endividamento. Estados mais dependentes de recursos da Unido possuem um
grau de endividamento maior quando comparado a estados menos dependentes
quando controlado pelas outras variaveis. Os resultados, também, confirmaram o
pressuposto de que o excessivo dispéndio com pessoal reduz 0s recursos
disponiveis para as demandas de outros setores, 0 que pode levar os estados a
optar pelo aumento do endividamento. Esse crescimento pode, ainda, ser derivado
de contratacdo de empréstimos para pagamento de despesas de custeio,
incluidas o pagamento de pessoal, atitude que contraria a concep¢ao mais aceita
de que novas dividas somente sao justificadas para a realizagdo de investimentos.
Para os gastos com investimentos, encontrou-se um resultado bastante
interessante. O sinal do coeficiente desse indicador apresentou sentido contrario
do esperado. Usualmente, espera-se que O aumento nos gastos com
investimentos acarrete aumento no nivel de endividamento, ja que na maioria das
vezes, os investimentos sao financiados por operagdes de crédito, que levam ao
aumento do estoque da divida. Entretanto, os resultados encontrados mostraram
que, no periodo analisado, os estados menos endividados estdo efetivamente
efetuando maiores gastos com investimentos, pois possuem maior liberdade para

gerir suas financgas, j4 que suas receitas ndo estdo comprometidas com o
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pagamento de dividas. Por fim, os resultados confirmaram que o tamanho
econdmico dos estados, mensurado, nessa andlise, pelo consumo de energia
elétrica/arrecadagdo de ICMS, favorecem o aumento no nivel de endividamento
dos estados brasileiros uma vez que esse crescimento, geralmente, acarreta
aumento na arrecadagdo, ou seja. em suas receitas, permitindo que esses

estados se endividem mais.

Considerando as grandes diferengas socioecondmicas entre os estados
brasileiros, dividiu-se a amostra em dois grupos, de acordo com o nivel de renda,
para efetuar uma analise comparativa entre os estados ricos, correspondendo aos
estados das regies sul e sudeste e os estados pobres, englobando todos os
demais estados, exceto o Distrito Federal. Os resultados encontrados apontaram
rationales distintas para os determinantes do endividamento dos estados
brasileiros. Conforme esperado, o coeficiente da dependéncia de recursos
transferidos da Uni&o nao foi significativo para os estados ricos, uma vez que a
maior parte de suas receitas sdo provenientes de seus sistemas de arrecadagao,
caracterizando a néo dependéncia de recursos transferidos pela Unido. Ja para os
estados pobres, os resultados foram significantes e com os sinais esperados,
corroborando estudos anteriores sobre 0 assunto. No tocante aos coeficientes dos
gastos com pessoal e com investimentos, 0s sinais coincidiram com os resultados
das estimac¢des gquando considerados todos os estados tanto para os estados
ricos quanto para os pobres. Vale acrescentar que o comprometimento excessivo
com gastos com pessoal, principalmente para os estados pobres, e consequente
reducdo dos recursos disponiveis para investimentos, entre eles sociais, contribue

para o baixo desenvolvimento desses estados.
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ANEXOS



Anexo 1 — Descrigao detalhada das variaveis utilizadas

Os indicadores utilizados na estima¢cdo dos modelos ainda ndo foram
publicados. Os dados relativos ao endividamento de estados e municipios
encontram-se disponiveis no Boletim das Financas Estaduais e Municipais
divulgado pelo Banco Central do Brasi® Os demais indicadores serdo

disponibilizados por meio de boietim especifico do Banco Central.

As variaveis utilizadas na estimagao das equacdes 3, 4 e 5, apresentadas

na se¢ao 4.4 ,serao descritas a seguir:

Variavel dependente:

Grau de Endividamento dos Estados (GE;):

Para definicdo da variavel, utiliza-se, como proxy, a relagéo entre a divida

total de cada estado e sua receita corrente liquida.

A divida total engloba as dividas interna € externa, contratuais de curto e
longo prazo e a divida mobiliaria. As dividas de curto prazo apresentam prazo de
liquidagao inferior a 12 meses, enquanto que as dividas fundadas, de longo prazo,

possuem prazo de liquidagdo superior a 12 meses.

O conceito de receita corrente liquida (RCL) utilizado neste estudo € o
definido pela Lei de Responsabilidade Fiscal®. Assim, a RCL do estado é definida
como O somatério das receitas ftributarias, de contribuicbes, industriais,
agropecuarias, de servigos, transferéncias correntes e outras receitas correntes

deduzidas as parcelas entregues aos Municipios por determinag&o constitucional

6 hitp:\\www.bcb.gov.br. Mais informagdes no Departamento da Divida Piblica do Banco Central do Brasil.
" Lei Complementar 101/2000 que estabelece normas de finangas publicas voltadas para a responsabilidade
na gestdo fiscal


http:Wwww.bcb.gov.br

(transferéncias efetuadas aos municipios). A RCL & apurada somando-se as

receitas arrecadadas no més de referéncia e nos onze meses anteriores.

Variaveis explicativas:

Dependéncia de Recursos Transferidos pela Uniao (GD;)

Como proxy utiliza-se a relagdo entre as transferéncias correntes e a
receita corrente liquida. Nas transferéncias correntes incluem-se as transferéncias

constitucionais e voluntarias recebidas do governo central.

Gastos com Investimentos (Gl;)

Consiste na relagdo da rubrica investimentos das despesas de capital,

conforme estabelecido na Lei 4.320/64%, e sua receita corrente liquida.

Gastos com o pagamento de pessoal (DP;)

Como proxy utiliza-se a relagdo entre as despesas com o pagamento de

ativos, inativos (aposentados) e pensionistas e a receita corrente liquida.

As variaveis explicativas apresentadas a seguir serdo utilizadas como
variaveis de controle na estimacdo do modelo, com o objetivo de mensurar o
tamanho da economia dos estados. Serdo utilizadas com proxy do PIB estadual

mensal.

*® Essa lei estabelece Normas Gerais de Direito Financeiro para elaboragdo e controle dos orgamentos €
balangos da Unidio. dos Estados. dos Municipios ¢ do Distrito Federal.



Consumo de Energia Elétrica Total (CEE))

Consiste no somatério do consumo residencial, industrial e comercial de
energia eletrica em cada estado.

Arrecadacgao do Imposto de Circulagdao de Mercadorias e Servigos (ICMS;)

Valor arrecadado do imposto de circulagdo de mercadorias e servigos

(ICMS), consiste a maior parte das receitas dos estados.



Anexo 2 - Produto Interno Bruto per capita do Brasil, por Grandes Regides e Unidades da Federagio - 1985-1999 - pregos constantes de 1999

Grandes Regides

A 1985 , 1986 | 1987 | 18 | 189 | 1990 | 1991 few2 . tses o qoea 105

Unidades da Federagao | > RS R Re | R 1 Re | Re DA S A L RS
Brasil 5414 5.749 5.585 5.346 5.585 4.862 4.853 4.655 4577 5.025 5.743
Norte 3.724 4.417 4.229 3.933 4147 3.567 3.355 2.914 3.439 3.622 3.734
Rondénia 4.327 4.959 4.259 3.692 4.153 3.208 2.666 2.394 2599 2.814 3.365
Acre 2.625 2.940 2615 2.552 2.570 2.388 2.289 2.332 2218 2.636 2.908
Amazonas 6.252 7.564 7.402 7.105 7.067 6.255 5717 5.080 5.896 5683 6.485
Roraima 3.404 4122 3.866 3653 4334 3.851 3.092 2.644 2.049 2.229 2.677
Para 2.643 3.154 3.066 2.768 3.506 3.005 2.937 2421 3.151 3.448 3.080
Amapa 3.786 3.716 3.604 3.941 5.298 4.054 3.970 3.977 3.470 3.991 4 685
Tocantins - - - - 1.306 1.228 1.407 1.224 1.257 1.462 1.648
Nordeste 2.624 2783 2.526 2.363 2.370 2.159 2.241 2.084 2.040 2.2587 2.569
Maranhdo 1.197 1.377 1.190 1.230 1.293 1.155 1.176 1.120 1.067 1.234 1.351
Piaui 1.200 1.383 1.255 1.126 1.183 1.236 1.257 1.099 1.183 1.349 1.652
Ceara 2.124 2.282 2.044 1.979 1.976 1.812 2.048 1.968 1.924 2.185 2.561
Rio Grande do Norte 2.608 2.591 2.487 2.229 2572 2128 2.316 2.034 2.169 2.300 2.575
Paraiba 1.725 1.962 1.829 1.658 1.766 1.875 1.881 1.594 1.615 1.914 2.235
Pernambuco 2.834 3.264 3.120 2.834 2.878 2.649 2.886 2.571 2,462 2.730 3.278
Alagoas 2.746 2.675 2.737 2.146 1.892 201 2017 1.972 1.788 2.032 2133
Sergipe 5.041 4915 3.738 3.333 3.008 2.764 3.055 2.890 2.935 2.860 3.045
Bahia 3.614 3.683 3.269 3.175 3.129 2.707 2.642 2.532 2.467 2.686 2.974
Sudeste 7.557 7.822 7.822 7.515 7.738 6.684 6.665 6.407 6.188 6.742 7.903
Minas Gerais 4741 4.980 5.051 4764 4.950 4.198 4.306 4151 4.042 4.694 5.264
Espirito Santo 5.353 5.812 4.691 4619 5.394 4.567 4.540 4.423 4.248 5.151 6.412
Rio de Janeiro 7.554 7.381 6.940 6.606 6.517 6.009 6.822 6.470 6.233 6.625 7.721
S50 Paulo 9.191 9.630 9.861 8.524 9.838 8.381 7.953 7.664 7.391 7.928 9.392
Sul 5.963 6.558 6.306 6.122 6.845 5.846 5.505 5.661 5.609 6.253 6.854
Parana 5272 5.690 5.592 5.342 5.980 5.312 4.947 4.746 4716 5.341 5.945
Santa Catarina 5.826 6.574 6.210 6.094 7.584 5.875 5481 5815 5253 5.933 6.753
Rio Grande do Su 6.688 7.374 7.026 6.868 7.288 6.328 6.032 6.431 6.616 7.262 7.753
Centro-Ouste 3.885 4.574 4.051 3.881 4.220 3.941 4618 4.077 4.058 4.652 5.166
Mato Grosso do Sul 4.345 5.241 4.672 4.311 4.341 3.864 3.959 3.611 3.638 4531 5.074
Mato Grosso 3.175 3.867 3.507 3.589 3.572 3.015 3.222 3.194 3.482 3.947 4.085
Goias 2.957 3.500 2.956 2.792 2.985 3.124 3.342 2.943 2.989 3.470 3.700
Distrito Federal 7.109 8.030 7.430 7.154 8.000 7.237 10.317 8.540 7.902 8.598 10.237

Fonte: IBGE, Diretoria de Pesquisas, Departamento de Contas Nacionais, Contas Regionais do Brasil 1985-1999, microdados

1996
RS

6.146

3.962
3.662
2.932
7.294
2737
3412
4.347
1.809

2.842
1.632
1.811
2.847
2.848
2.459
3.587
2.389
3.282
3.262

8.368
5.846
6.592
8.028
9.879

7.404
6.570
7.487
8.140

5.586
5.345
4.400
3.998
11.227

1997
R$

6.237

3.795
3.822
3.002
6.702
2.792
2.977
4 341
1.820

2.874
1.600
1.792
2.906
2.939
2.399
3.590
2.471
3.341
3.330

8.568
5.898
6.497
8241
10.165

7.376
6.609
7.351
8.108

5771
5407
4.576
3.950
12.108

1698
RS

6.288

3.838
4.020
3.146
6.669
3.186
3.004
3.969
1.951

2.898
1.501
1.808
2.988
2.903
2.409
3.670
2.542
3.322
3.356

8.580
5.823
6.676
8.188
10.224

7.360
6.826
7.177
7.955

6.325
5.604
4725
4.088
14.533

1999
RS

5.859

3.617
3.688
2.834
6.367
2.653
2.848
3.953
1.727

2.698
1.501
1.696
2716
2757
2272
3.393
2.283
3.102
3127

8.040
5552
6.076
7.792
9.498

7.022
6.285
6.972
7.741

5.224
4.944
4157
3.565
10.882



Anexo 3

Programa de Incentivo a Redugio da Participacao do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria - PROES
Financiamento Efetivo do Tesouro Nacional nas datas de emissao

RS mithdes

Unidade Federada Data da Emissio  Valor emitido
Acre 29.03 1999 131,07
Amapa 28,85
29121998 24.8%

24 02 19599 400

Amazonas 416,92
02 08 1999 312,55

25 08 1999 5110

06 09 2000 53.27

Bahia 1.597,59
01 06.1998 164.53

2506 1998 1433.06

Ceara 27 05,1999 984,72
Espirito Santo 2511.1998 260,36
Goias 601.35
27 05.1999 476 21

20.06 2000 60.00

04 10.2000 65.14

Maranhao 331,96
15 12,1998 29.82

13 011999 302.14

Mato Grosso 22.01 1999 193,11
Minas Gerais 4.697,19
15.06 1998 336.38

16.06.1998 616.12

24 06.1998 2280.38

02.07 1998 329.45

(06.08.1998 172,06

1908 1998 902.84

04.05.2000 59.96

Para 22.01.1999 127,41
Parana 5.197,63
05.03. 1999 2.687.36

16.06.1999 136.75

01.12 1999 735.01

15.12 1999 1.638.51

Pernambuco 1.244,40
1508.1998 328.66

27 08 1998 915.74

Piaui 145,88
24.02.2000 69.08

06.09.2000 76.80

Rio Grande do Norte 104,94
18.03.1999 100.94

22.12.1999 4,00

Rio Grande do Sul 2.556,15
10.12.1998 2.379.88

05.07 2000 176,27

Ronddnia 20.05.1998 549,20
Roraima 18.02.1999 39,98
Santa Catarina 1.046,23
29.03.1999 197,76

05.05.1999 68.48

07 08,2000 779,97

30.08.2000 0.02

Sio Paulo 1/ 36.126,50
23.12.1997 33.578,50

24.12.1997 2.548,00

Sergipe 18.01.1999 40,98
Total 56.422,42

Fonte: BACEN/DEDIP- Boletim das Financas Estaduais e Municipais
1/ Fora do ambito do PROES.



Anexo 4

Programa de incentivo 4 Redug4o da Participagido do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria - PROES
Quadro Resumo - Situacdo em Janeiro/2001

Unidade Federada Instituicdo Financeira Opgido Situagao
Acre BANACRE Extingao Em liquidagao ordinaria
Afagoas PRODUBAN Extingdo Em tiquidagao extrajudicial
Amapa BANAP Extingao Em liquidagao ordinara
Amazonas BEA Privatizagao Federalizado / Processo de Privatizag@o
Bahia BANEB Prwvatizagao Privatizado
DESENBANCO Agéncta de Fomento Ajustes Operacionais
Ceara BEC Privatizagao Federalizado / Processo de Privatizagac
Distrito Federal 8RB Nao Optante
Espirito Santo BANESTES Saneamento Saneado
Goias BEG Privatizagao Federalizado / Processo de Privatizagao
Maranhiao BEM Privatizagao Federalizado / Processo de Privatizagao
Mato Grosso BEMAT Extingao Em liquidagao ordinaria
Minas Gerais MINASCAIXA Exting&o Em hquidagao ordinaria
BEMGE Privatizagao Privatizado
CREDIREAL Privatizagao Privatizado
BDMG Agéncia de Fomento  Ajustes Operacionais
Para BANPARA Saneamento Saneado
Paraiba PARAIBAN Nao Optante Processo de privatizago conduzido pelo Estado
Parana BANESTADO Privatizag&o Privatizado
Pernambuco BANDEPE Privatizacao Privatizado
Piaui BEP Federalizagao Federalizado / Processo de Privatizagao

Rio de Janeiro

Rio Grande do Norte

Rio Grande do Sul

Rondoénia
Roraima

Santa Catarina

S3o Paulo 1/

Sergipe

Banco do Estado do Rio de Janeiro
BANERJ

BANDERN
BDRN

BANRISUL
CEE

BERON / RONDON POUP

BANER

BESC
BADESC

BANESPA
NOSSA CAIXA NOSSO BANCO

BANESE

Extingao
Privatizagao

Exting@o
Extingdo

Saneamento
Agéncia de Fomento

Exting&o
Extingao

Federalizagao
Agéncia de Fomento

Privatiza¢8o
Saneamento

Saneamento

Em liquidagac extrajudicial
Privatizado

Em liguidagao ordindria
Em lhiguidagao ordinaria

Saneado
Transformado em agéncia de fomento

Em liquidag@o ordinaria
Extinto

Federalizado / Processo de Privatizagao
Transformado em agéncia de fomento

Privatizado
Saneado

Saneado

Fonte: BACEN/DEDIP- Boletim das Finangas Estaduais e Municipals - Janeiro/2001
1/ Fora do ambito do PROES



Anexo 5 - Comunicado 6.749, de 18.5.1999, publicado pelo Banco Central do
Brasil

COMUNICADO N. 006749

Apresenta a metodologia de calculo do
Resultado Primario e da Receita Liquida
Real, nos termos do disposto na Resolucio
n. 78, de 01.07.88, do Senado Federal.

Comunicamos a metodologia de calculo do Resultado Primario
e da Receita Liquida Real, nos termos do disposto nos arts. 6. e 7.,
da Resolucdo n.78, de 01.07.98, do Senado Federal, tendo como periodo
de apuracdo os 12 (doze) meses anteriores ao més imediatamente
anterior a analise

I - Resultado Primario - das receitas orcamentdrias arrecadadas
serdo deduzidas as operacdes de credito, as receitas de
privatizacdo, as receitas decorrentes de anulacdo de restos a
pagar, as receitas provenientes de rendimentos de aplicacdes
financeiras, a despesa total e as eventuals transferencias
financeiras para a administracdo indireta e para outros poderes
que ndo tenham sido consideradas na execucdoc orcamentdria; e serdo
acrescentadas as despesas com amortizacdes e encargos da divida
interna € externa e com aquisicido de titulos de «capital 3j&
integralizado, bem como a anulacdo de restos a pagar inscritos no
exercicio anterior.

I - Receita Liquida Real - as receltas orcamentarias arrecadadas
serd acrescentado o valor do ICMS destinado a concessdo de
incentivos fiscals que eventualmente ndo tenha sido contabilizado
como receita orcamentdria e o superdvit financeiro das autarquias
e fundacdes apurado no balanco do exercicio anterior, exceto o das
autarquias e fundacdes de caréater previdencidrio; e serdo
deduzidas as receitas provenientes de retornos de financiamentos
concedidos com base no ICMS, as receitas de anulacdes de restos a
pagar, as operacdes de credito, a alienacdoc de bens, as receitas

de transferencias vinculadas, inclusive as transferencias de
capital e, no caso dos Estados, as despesas de transferencias a
Municipios por participac¢des constitucionais e legais

(contribuicdes correntes).

2. Cabe ressaltar que todos os 1tens de despesa serdo
considerados pelo concelto de empenho.

Brasilia, 18 de maio de 1999

DEPARTAMENTO DA DIVIDA PUBLICA

Vicente de Paulo Diniz
Chefe



Anexo 6 - Controle do Endividamento Subnacional — Paises Selecionados

Paises Industrializados’
| [ Disciplina dc Cooperagio entre ( Controle Controle Bascado em
i Pais Mercado 0S ZOVCINOS Administrativo Regras
’ | Externo | Intermo | Externo | Interno | Externo | Interno | Externo | Interno
| Alemanha ! . .

i Austrdlia . .
| Austria . .
Bélgica . .
Canadi [ 3
Espanha . .
Estados . *
Unidos
Franga . .
Italia . .
Japdo* .
{ Portugal . .
| Reino Unido | l . . ]

Paises em Desenvolvimento'

Disciplina de Cooperagio entre Controle Controle Baseado em 1
Pais Mercado 0S governos Administrativo Regras
Externo | Interno | Externo L Interno | Externo | Intermo | Externo Interno

Africa do . .

Sul

Argentina . .

Brasil . .

Chle . .

Corea . .

india . .

México* .

Paises com economia em transicio'

Disciplina de Cooperacdo entre Controle Controle Baseado em
Pais Mercado 0S gOVernos Administrativo Regras
Externo | Intemo | Externo | Interno | Externo | Interno ;| Externo Interno

Bulgaria**
China**
Hungria
Lituania . .
Polonia**
Roménig**
Russia ° J ° i }
Fonte: Ter-Minassian (1997)

Notas:

""A classificagdo ¢ baseada na forma de controle predominante. Em alguns paises. os controles consistem na
combinacdo desses tipos de controles. Mais detalhar consultar Ter-Minassian (1997). p.158/162

* A contratagdo de empréstimos externos € proibida.

* * A contratagdo de empréstimos internos ¢ externos € proibida.



Anexo 7 - Limites de Endividamento Estadual: Principais Resolu¢cdes do
Senado Federal (1990-2000)

A. Divida Total

Principais Limites | Resolugio 58/90 Resolucio 11/94 Resolugiio 69/95 Resolugio 78/98
1. Estoque da divida - - - 2 vezes a Receita
interna Liquida Real’. cm
1998. decrescendo
0.10 ao ano até
2008.
2. Servigos da Margem de Margem de Margem de 13% da Receita
Divida Poupanca Real’ Poupanga Real” Poupanga Real” Liquida Real®
ou 15% da Receita | ou 16% da Receita
Liquida Real’ Liquida Real®
(0 menor) (0 menor)
3. Volume de Despesas de Capital | Despesas de Capital | Despesas de Capital | Despesas de Capital |
Operagdes de
Crédito
4. Montante global | Servigo da Divida | Servigo da Divida | Servigo da Divida 18% da Receita
dc operagdes de ou 27% da Receita | ou 27% da Receita | Liquida Real”
crédito Liquida Real’ Liquida Real’ (0
(0 maior) maior)
B. Antecipaciio de Receita Orcamentiria (ARQ)
Principais Limites | Resolugio 58/90 Resolugdo 11/94 Resolu¢do 69/95 Resolucio 78/98
I. Estoque 15% da Reccita 15% da Receita 12% da Receita 8% da Receita
Orgamentdria Liquida Estimada’ | Liquida Real’ Liquida Real’
2. Servigo da Divida | 7% da Receita 7% da Receita 7% da Receita -
Orcamentdria Liquida Estimada’ | Liquida Real’

Fonte: Almeida (1996) ¢ Resolugao 78. do Senado Federal

Notas:

1- Receita Liquida menos despesas correntes mais o servigo da divida
2- Receita Liquida menos despesas correntes
3- Receita Liquida de receitas de capital ¢ transferéncias a Municipios
4- Receita Liquida Real prevista para o cxercicio

3- A metodologia de cdlculo encontra-se no anexo 3



Anexo 8 — Necessidades de Financiamento do Setor Publico

Discriminagao

Total nominat
Governo federal e Banco Central do Brasii
Governos estaduais e municipais

Empresas estatais

Total operacionalﬂ
Governo federal e Banco Central do Brasil
Governos estaduais e municipais

Empresas estatais

Total primario
Governo federal e Banco Central do Brasil
Governos estaduais e municipais
Empresas estatais

Total juros reais
Governo federal e Banco Central do Brasil
Governos estaduais e municipais

Empresas estatais
PIB

Em percentagem do PIB

Total nominal

Governo federal e Banco Central do Brasil
Governos estaduais e municipais
Empresas estatais

Total operacional

Governo federal e Banco Central do Brasil
Governos estaduais e municipais
Empresas estatais

Total primario
Governo federal e Banco Central do Brasil
Governos estaduais e municipais

Empresas estatais

Total juros reais

Governo federal e Banco Central do Brasil
Governos estaduais e municipais
Empresas estatais

1693

Dez

913939

337770
3823,56
1938,13

112,13
95,48
11,82

482

-308,06
~114 41

-87,16
<106 49

420,19
209,89

98,99
111,31

14 097

6483
23,96
27,12
13,75:

0.80:
068
0.08.
003

-2,19
-0.81
-0,62
-0,76

298
1,491
070!
0.79!

1994.

349 205

26,97!
10,15
12,08:

4,74

1,141

157
0,80’

0,37

-5,21

-3,25:
-0,77
-1,19!

407
168
157,
0.82i

Dez

47027

15392
23 067!
8 568

32279
11271
15317,
§ 690!

-1723]
-3336;
1152;
461,

34 002!
14 607!
14 165
5229!

646 1921

7.28i
2,38
357
133

5,00}
1,741
237
0,88/

027
0,52
0,18
0,071

5,26|
2,26/
249!
0.81!

19951

1998

1996 1997
Dez Dezi Dez
45741 53232 72490
19946  22912) 49361
210760 26377, 18416
4720, 3943, 4713,
20218 37499 67693
12652i 15342 46881
14106. 19667, 16232,
2 459 24901 4579
740; 8821, -106
-2908 2886 -5042;
4236 6436/ 1731
- 589 -501 3204
284781 28678, 67799
15560; 12456/ 51923
9871 13231 14501
3047 2991 1375
778887 870743 913 735:
587! 611 793
2,56 2,631 540
2,71 3,03 2,02:
061 0.45] 052
3,75! 4,31] 741
162 1,76 513!
181 2,26 1,78!
032’ 0,29 050!
0,09 101 -001
-0,37 0331  -055:
0,541 0,74 0,19!
-0.08i 006 035
386 320 742
2,00! 1,43} 568!
121 152, 1,59
0.15i

0,39]

0.34]

Dez.

66 209
30 588
- 640:

32870
30 594:

4777.
-2 501!

-31088;
22672
-2105,
-6310;

63957
53 266!
6882
3810

960 858!

1001
6,89:
3,18,

-007!

342
318
0.50'
0,261

-3,241
2,36
-0,22!
066!

656!
554!
072!
0,40

1999

"96158

Dez

16285
34 496
22921
-8 132

12 748

14 232
7958
-9 042

-38 160
-20 434

-6 026
-11 700

50 909
34 666
13584

2659

1089 688

4,52
317
2,10
-0.75

117
1,31
0,69
-0.83

3,50
-1,88
0,55
1,07

467
3,18
1,25
0,24

Fonte: Banco Central do Brasil/ Departamento Econémico (Depsc)

{+) déficit (-) superavit
11 Corregéo monetaria = IGP-DI (centrado)



Anexo 9 — Tabelas

Tabela A3.1- Grau de Dependéncia de Recursos Transferidos pela Unido (GD)

Estados Ano Média
1997 1998 1999 2000 GD Posto

AC 0,80 Q0,75 0,76 ND 0,77 4
AL 0,60 0,61 0,64 0,62 0,62 10
AM 0,30 0,34 0,37 0,32 0,35 18
AP 0,85 0,86 0,85 0,88 0,86 2
BA 0,40 0,41 0,42 0,36 0,40 17
CE 0,45 0,46 0,41 0,38 0,43 15
DF 1,09 1,04 1,03 0,97 1,03 1

ES 027 0,27 0,29 0,26 0,28 20
GO 0,22 0,22 0,24 0,23 0,23 25
MA 0,71 0,70 0,75 0,76 0,73 6

MG 0,27 0,27 0,26 0,25 0,26 21
MS 0,30 0,35 0,38 ND 0,34 19
MT 0,37 0,44 0,47 0,40 0,44 14
PA 0,58 0,59 0,61 ND 0,59 12
PB 0,59 0,62 0,65 0,65 0,64 8
PE 0,39 0,40 0,44 0,45 0,42 16
PI 0,69 0,69 0,70 0,70 0,70 7
PR 0,25 0,25 0,24 0,23 0,24 24
RJ 0,24 0,25 0,23 0,18 0,23 26
RN 0,58 0,60 0,60 0,60 0,60 11
RO 0,36 0.45 0,54 0,52 0,47 13
RR 0,84 0,82 0,81 ND 0,82 3
RS 0,22 0,25 0,26 0,25 0,25 22
sC 0,24 0,25 0,25 0,25 0,25 23
SE 0,58 0,59 0,65 0,63 0,62 9

SP 0,09 0,10 0,14 0,14 0,13 27
TO 0,78 0,80 0,76 0,73 0,77 5

Brasil 0,48 0,50 0,51 0,47 0,50 -

ND - Dado nao disponivel

Fonte: Calculos Proprios, Secretarias de Fazenda Estaduais




Tabela A9.2- Gastos com Pagamento de Pessoal (DP)

Estados Ano Média
1997 | 1998 | 1999 | 2000 DP | Posto

AC 0,66 0,60 0,58 ND 0,61 11
AL 0,64 0,61 0,58 0.60 0,60 12
AM 0,43 0,45 0,44 0,57 0,47 22
AP 0,74 0,68 0,63 0,45 0,62 10
BA 044 040 0,32 0,21 033 26
CE 0,51 0,46 0,41 03 042 24
DF 113 095 072 0,67 0,81 1

ES - 0,552 056 070 . 043 059 14
GO 063 067 065 . 064 | 065 5
MA 0,57 0,25 0,54 053 042 23
MG 076 080 0,73 066 = 075 | 3

MS 057 057 058 ND L0057 15
MT 0,60 0,60 0,48 041 052 18
PA 0,54 0,51 0,51 ND 052 17
PB - 051 0,52 0,48 052 051 20
PE - 0,58 0,59 059 0862 | 080 13
PI 0,72 0,70 0,61 058 064 6

PR 0,73 069 065 053 064 7
RJ 0,72 0,69 069 = 038 063 9
RN . 062 048 051 . 05 ' 050 21
RO 082 0,64 0,70 0,66 0,65 4

RR - 018 020 . 030 ND 023 27
RS . 0,78 0,76 078 078 077 2

sc . 060 062 . 067 . 059 . 063 8

SE . 0,58 0,47 045 073 051 19
sP L 0,52 052 05 . 053 ' 053 16
TO 0,37 032 040 033 i 036 25

[ Brasi | 060 | o057 | 05 | 05 | 05 | -

ND - Dado néo disponivel
Fonte: Cdlculos Préprios. Secretarias de Fazenda Estaduais



Tabela A9.3- Gastos com Investimentos (Gl)

Estados Ano Média
1997 [ 1998 | 1999 [ 2000 Gl [ Posto
AC 0,07 0,05 0,03 ND 0,05 20
AL 0,02 0,04 0,06 0,07 ‘ 0,06 18
AM 0,07 0,12 0,10 0,08 0,11 9
AP 0,08 0,11 0,12 0,12 0,11 7
BA 0,08 0,09 0,05 0,01 0,06 16
CE 0,11 0,15 0,19 0,10 0,15 4
DF 0,10 0,09 0,04 0,05 ‘ 0,06 15
ES 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 26
GO 0,09 0,17 ‘ 0,12 0,06 0,13 ‘ 6
MA 0,08 ‘ 0,12 0,08 0,05 : 0.09 12
MG 0,03 0,04 , 0,03 0,02 0,03 23
MS 0,05 0,05 0,02 ND 0,04 22
MT 007 o011 . oM 004 . 010 10
PA 0,10 0,15 ‘ 0,14 ND 0.13 ‘ 5
PB 0,05 0,07 : 0,07 0,07 0,07 13
PE 0,03 0,02 0,02 0,04 ‘ 0,03 25
PI 0,04 0,05 0,05 0,03 ; 0,05 21
PR 0,27 0,29 : 0,48 0,09 “ 0,32 ‘ 1
RJ 0,07 0,11 0,04 0,04 0,07 14
RN 0,06 0,08 ‘ 0,04 0,04 0,06 ' 17
RO 0,07 0,08 0,05 0,02 0,05 ‘ 19
RR 0,19 0,16 0,13 ND 0.16 3
RS 0,05 0,11 : 0,10 0,06 ‘ 0,09 11
sc 0,02 0,02 ‘ 0,02 0,01 0,02 27
SE 0,12 0,17 ; 0,07 0,08 : 0,11 8
SP 0,04 0,04 0,02 0,03 0,03 24
TO 0,38 0,34 / 0,11 0,14 0,22 2

[ Brast | 009 | 011 [ 009 | 005 | 009 | -

ND - Dado néo disponivel
Fonte: Célculos Préprios, Secretarias de Fazenda Estaduais



Tabela A9.4- Indicador Fiscal dos Estados (IF)

Estados Ano Média
1997 | 1998 [ 1999 | 2000 IF |  Posto

AC -0,02 0,03 -0,02 ND 0,00 12
AL 0,29 0,25 0,12 0,13 0,18 3
AM 0,11 0,02 -0,02 -0,06 -0,01 14
AP 0,03 0,00 -0,03 0,16 0,02 10
BA -0,19 -0,13 -0,04 0,28 -0,02 15
CE -0,06 -0,05 -0,10 0,05 -0,05 16
DF -0,01 -0,03 0,05 0,03 0,01 1
ES -0,22 -0,26 -0,46 0,02 -0,28 27
GO -0,06 -0,30 -0,05 0,06 -0,13 20
MA 0,09 0,38 021 = 0,23 0,28 1

MG -0,18 -0,21 -0,04 0,06 -0,09 18
Ms -0,05 -0,17 -0,10 ND -0,11 19
MT 0,05 -0,04 0,18 0,26 0,11 4
PA 0,10 0,02 -0,01 ND 0,04 8

PB 0,04 -0,01 0,02 -0,04 0,00 13
PE 0,01 -0,09 0,03 -0,16 -0,05 17
Pl 0,08 0,05 0,11 0,07 0,08 6
PR -0,30 -0,32 -0,11 0,01 -0,17 25
RJ -0,38 -0,20 022 - 013 015 24
RN -0,08 -0,40 -0,10 -0,10 -0,22 26
RO 0,08 0,11 0,32 0,32 0,20 2
RR -0,12 -0.14 -015 ND -0,14 23
RS -0,24 -0,22 -0,08 -0,02 -0,13 22
sc 0,02 0,01 0,08 0,19 0,07 7

SE -0,01 -0,20 -006 | -0,12 -0,13 21
SP 0,04 0,01 0,03 0,05 0,03 9

TO 0,11 -0,01 021 . 0,06 0,09 5

| Brasi | 003 [ 007 [ -001 [ 007 | -002 ] -

ND - Dado néao disponivel
Fonte: Caiculos Proprios, Secretarias de Fazenda Estaduais



