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A crise fiscal dos estados e o novo acordo com
a Uniao

O novo acordo entre o governo federal e os estados
produzird resultados efetivos do ponto de vista do
reequilibrio das contas subnacionais, conforme
simulacdes da IFI apresentadas a seguir. Nao ha uma
solugdo salvadora e imediata para os problemas fiscais,
seja em ambito nacional ou local. A recuperagio sera
gradual e custosa. No que segue, apds o diagndstico dos
problemas fiscais que afligem os estados, notadamente
Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul e Minas Gerais,
comenta-se o novo acordo e suas possiveis
consequéncias para o equilibrio fiscal das unidades da
federacao.

Diagndstico da atual situagdo fiscal dos estados

A crise fiscal federativa tem origens econémicas que
precisam ser consideradas em qualquer andlise de
finangas publicas. A depressao vivida pelo Pais afeta ndo
apenas as contas do governo federal - com impacto
direto e profundo sobre as receitas de impostos e
contribui¢cdes -, como também o fluxo arrecadatério dos
estados e municipios. As receitas proéprias e as
transferéncias do governo federal diminuem
rapidamente e, na presenca de or¢camento
excessivamente rigido, os resultados fiscais pioram de
maneira acelerada.

Some-se a esse quadro a aceleracdo do fluxo de
contrata¢des de novos empréstimos internos e externos
nos ultimos anos, que expuseram os estados a um risco
ainda maior de financiamento de seu passivo. Importa
ainda notar que parte consideravel desses
financiamentos foi aprovada em regime de
excepcionalidade pelo Ministério da Fazenda,
contrariando o diagnéstico evidenciado nas avaliacdes
de crédito realizadas pelo Tesouro Nacional. A tabela 7
abaixo mostra o expressivo aumento dos recursos
obtidos pelos estados por meio do endividamento,
notadamente no biénio 2012-13.
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Resolugdes  4.156/12 e  4.291/13, disponiveis em
http://bit.ly/2kX8dID e http://bit.ly/2IGTOgH, respectivamente.
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TABELA 7: DESEMBOLSO DE OPERACOES DE CREDITO AOS
ESTADOS (EM R$ BILHOES)

Ano Interna Externa Total
2011 5,7 3,5 9,2
2012 14,0 16,2 30,2
2013 23,0 16,4 39,4
2014 24,7 8,8 33,5
TOTAL 67,5 45,0 112,5

Fonte: Ministério da Fazenda. Elaboragdo: IFI

0 processo de ampliacdo do nivel de endividamento dos
estados, cujas operacdoes foram em larga medida
garantidas pela Unido, ocorreu pari passo ao programa
de apoio ao investimento dos estados e Distrito Federal,
mais conhecido como Pro-Investe. Com volume
autorizado de R$ 20 bilhdes em 2012, o programa foi
parte das ac¢des de politica econdmica para reanimar o
crescimento. Além do BNDES, fonte de recursos para o
programa, houve também participacdo do Conselho
Monetario Nacional (CMN)1 através tanto da redugao
das taxas de juros aplicadas, quanto na reabertura de
prazos.

A despeito da concepcdo inicial para que as operagdes
de crédito ampliassem integralmente o nivel de
investimento nos estados, houve também relevante
crescimento dos gastos com pessoal, ativos e inativos.
Conforme evidenciado nos graficos 31 e 32, enquanto o
avan¢o dos investimentos foi mais concentrado em
2013 (ante 2012), inteiramente anulado pela retracdo
de 2015, os gastos com a folha de pagamento nos
estados seguiram firme trajetéria interanual,
notadamente com inativos e pensionistas.
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GRAFICO 31: TAXA DE CRESCIMENTO DO GASTO COM PESSOAL
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFI

GRAFICO 32: TAXA DE CRESCIMENTO DO GASTO COM
INVESTIMENTOS
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFI

Dentre os fatores condicionantes para a continuada
pressdo dos gastos com pessoal no or¢amento estadual,
temos a politica de concessdo de reajustes salariais e a
realizacdo de novas contratagdes. Além disso, como
parte importante dos gastos com inativos e pensionistas
nos estados referem-se a professores e militares,
categorias que possuem regras especiais e ainda se
beneficiam ou da integralidade (beneficio integral) ou
da paridade (reajustes iguais aos da ativa) no servico
publico, ha pressdo adicional dos  gastos
previdenciarios.
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GRAFICO 33: PESO DOS INATIVOS E PENSIONISTAS NA DESPESA
DE PESSOAL
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFI

Em sintese, ha dois distintos desequilibrios que
acometem os estados: o primeiro, relacionado ao
elevado nivel de endividamento, concentrado em
poucos estados; e, o segundo, mais disseminado,
relacionado ao elevado gasto com pessoal. Enquanto o
primeiro é concentrado nos estados da regido Sudeste, o
segundo, mais disseminado entre as unidades
federativas, denota que o desequilibrio fiscal nos
estados nio se resume a divida.

0 grafico 33 acima revela que, corrigindo as informagdes
reportadas pelos estados no Relatério de Gestdo Fiscal
(RGF), fica evidente que a rigidez orcamentaria e o
pesado 6nus com a folha de saldrios é, na média,
superior ao informado pelos estados no relatério
previsto na Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF).

GRAFICO 34: DESPESA COM PESSOAL COMO PROPORGAO DA
RECEITA CORRENTE LIQUIDA EM 2015
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFI

Enquanto apenas dois estados reportaram estar acima
do limite legal para o gasto de pessoal (60% da Receita
Corrente Liquida - RCL), o calculo corrigido aponta um
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total de oito estados. Em relacdo ao limite prudencial, de
57% da RCL, equivalente a 95% do limite maximo legal,
ha dez estados desalinhados. Também chama a atengio
a importante subestimativa do comprometimento
reportado pelos proprios estados no RGF.

Diante da situacdo critica dos estados que chegam a
comprometer mais de 70% do seu orgamento para
pagar apenas a folha de salarios, com timidos avancos
na agenda interna de reestruturacdo fiscal, houve uma
corrida por ajuda do Governo Federal. O processo de
renegociacdo tende a desincentivar condutas mais
austeras, uma vez que os estados que mantiveram suas
contas em ordem ndo sdo os mais beneficiados. Apesar
disso, essa foi a solugdo enderegada para a corregio dos
desequilibrios fiscais subnacionais, pelas razdes que
explicitaremos a seguir.

A possibilidade de interromper por trés anos os
pagamentos referentes ao servico da divida com a Unido
é importante e necessaria, mas ndo suficiente para o
reequilibrio fiscal. Para tanto, as contrapartidas exigidas
deverio ser estritamente observadas e, nesse sentido,
ha riscos. A distor¢do promovida nos demonstrativos
contdbeis por diversos estados ocultou parte do
problema fiscal. Se essa disfuncionalidade ndo for
corrigida, a confianca em torno da responsabilidade
fiscal podera ser comprometida ainda mais seriamente.

O acordo entre o governo federal e os estados

Diante desse pano de fundo financeiro e do recorrente
estresse social nos estados, o Executivo federal interveio
e enviou o Projeto de Lei Complementar (PLP) n® 343,
de 2017 ao Congresso Nacional no dia 23 de fevereiro,
instituindo o Regime de Recuperacdo Fiscal dos Estados
e do Distrito Federal (RRF). Para ndo bloquear a agenda
de reformas em curso no pais, uma vez que o § 12, inciso
III do Art.60 da CF/88 veda emendas a CF diante de
intervencdo federal em estados, a atuacdo sera
diferenciada.

Dentre as condi¢bes para adesdo ao RRF, o projeto
determina que o estado possua, cumulativamente,
divida maior que a receita e gastos com pessoal mais
juros e amortiza¢des de, no minimo, 70% da receita,
ambos relativos ao final do exercicio anterior ao de
ingresso no RRF. Por fim, a ultima condigao para adesao
€ de que as obrigacdes sejam superiores a conta tnica
do tesouro estadual, excetuadas as vinculagdes legais. A
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lista com as contrapartidas para que os estados
mantenham o acesso ao beneficio de postergar por trés
anos o pagamento do servico da divida, renovavel por
igual periodo, pode ser vista no quadro 2 abaixo.
Destaca-se a restricdo para que a despesa obrigatoria
dos estados (isto é, excluindo-se entre outros itens os
investimentos ou despesas de capital) cres¢a a uma taxa
equivalente a inflacdo ou a variacdo da receita corrente
liquida (a que for menor). Outro ponto do acordo que
merece evidéncia é a criacdo do conselho de supervisao,
composto por dois técnicos indicados pelo Ministério da
Fazenda e uma indicacdo da Controladoria-Geral da
Unido (CGU) para acompanhar in loco o cumprimento do
programa de ajuste fiscal.

QUADRO 2: CONTRAPARTIDAS PREVISTAS NO PROGRAMA DE
RECUPERAGAO FISCAL DOS ESTADOS (PLP N2 343, DE 2017)
1. Aumento da aliquota da contribui¢do previdenciaria dos

servidores publicos de 11% para 14%, podendo ser instituida
contribuicdo extraordinaria e temporaria superior.

2. Limitagdo durante o RRF para o crescimento das despesas
obrigatdrias, sendo o teto dado pela inflagdo ou pela taxa de
variagdo das receitas correntes liquidas (a que for menor).

3. Proibigdo de reajustes salariais e contratagdes de
servidores publicos durante a adesdo ao RRF.

4. Compromisso dos estados em relagdo a venda de ativos,
como empresas estatais dos setores financeiro, de energia e
de saneamento.

5. Adogdo do regime préprio de previdéncia e instituigdo,
para os estados que ainda nao possuem, do regime de
previdéncia complementar.

6. Autorizagdo para realizar leildes de pagamento por critério
de maior desconto, com o objetivo de reduzir o estoque de
restos a pagar.

7. Redugdo dos incentivos tributdrios (com rendncia de
receita) de, no minimo, 20% ao ano.

Fonte: PL n?343/2017. Elaboragdo: IFI.

Em face das medidas constantes do RRF, propoe-se
nesta secdo simulagdes de longo prazo para os
resultados primdrios dos estados, supondo a plena
aplicacdo da regra de gastos prevista no PLC e
crescimento das receitas no mesmo ritmo do PIB.
Satisfeitas essas hipoteses, os efeitos sobre o resultado
primario serdo expressivos, pois as receitas, alinhadas
com a atividade econdmica, crescerdo acima das
despesas. De qualquer modo, os estados em situacao
mais critica demorardo ainda um bom periodo para
restabelecer o equilibrio entre receitas e despesas.
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Dos 27 estados, 10 encerraram 2016 com déficit
primario. O déficit conjunto deste grupo totalizou R$
13,7 bilhdes. Incluindo os demais estados, que
apresentaram resultado positivo, o déficit conjunto
ficou em R$ 4,1 bilhdes.

Os dados supracitados foram extraidos do Sistema de
Informagdes Contdbeis e Fiscais do Setor Publico
Brasileiro (Siconfi), cuja fonte é o Relatério Resumido de
Execu¢do Or¢amentaria (RREO), publicacdo prevista no
§ 32 do artigo 165 da CF/88 e normatizada no artigo 52
da LRF.Importa notar que os dados reportados no RREO
sdo distintos, por questdes metodolégicas, tanto
daqueles utilizadas pelo Tesouro Nacional nos
Programas de Reestruturagdo e Ajuste Fiscal (PAF),
quanto daqueles divulgados pelo Banco Central. Essa
questido sera aprofundada nas proximas edi¢oes do
Relatério de Acompanhamento Fiscal (RAF), da IFL.

Dentre as oOticas de avaliagdo da atual situagdo nos
estados, é particularmente interessante comparar o
esforco fiscal (déficit/superavit primario) ao nivel de
endividamento, ambos como percentual da receita. A
tabela 8 e o grafico 35, a seguir, mostram esses dados de
maneira sistematizada. No grafico, estados com nivel
elevado de endividamento e déficit igualmente
preocupante encontram-se no quarto quadrante (Rio de
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Janeiro e Minas Gerais). A grande maioria dos estados
aparece no segundo e no terceiro quadrante, isto é, tém
superavits ou déficits medianos e nivel de
endividamento intermedidrio. Ha ainda o primeiro
quadrante, em que se encontra o Rio Grande do Sul,
isoladamente, um estado com divida elevada e pequeno
superavit.

0 grafico 35 é util, como se vé, para compreender a
dimensdo da crise fiscal instalada nos estados mais
criticos, mas também para avaliar o risco de outros
governos estaduais migrarem para um quadro
problematico. Os estados que produzem déficit primario
(terceiro quadrante), mas ainda tém endividamento
mediano, caso persistam com uma politica pouco
austera, sdo candidatos naturais a terem seu nivel de
endividamento rapidamente ampliado.

E nesse contexto que se insere o programa de
recuperacao fiscal proposto pelo governo federal. Sem
recuperar os fluxos (receitas menos despesas), o que
depende de um forte controle do crescimento do gasto,
ja que as receitas estdo limitadas pelo (ainda) fragil
desempenho da economia, ndo havera solugido para a
crise.

GRAFICO 35: DEFICIT PRIMARIO EM % DA RECEITA LiQUIDA (RL) E DiVIDA CONSOLIDADA LIQUIDA (DCL) EM % DA RCL) — 2016
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Fonte: Tesouro Nacional. Elaboragdo: IFI.
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TABELA 8: DCL/RCL E RESULTADO FISCAL EM R$ MILHOES E %
DA RL -2016

DCL Déficit/Sup. Déficit/Sup.
em % da RCL em RS Milhdes em % da RL

RS 212,9% 855 1,5%
MG 203,1% -3.249 -4,0%
RJ 201,9% -6.325 -13,8%
SP 175,5% 1.564 0,7%
AL 102,9% 1.127 10,5%
MT 94,2% 378 2,4%
GO 93,8% 1.040 5,0%
AC 72,7% 374 7,0%
SE 60,4% 250 3,3%
BA 55,8% -1.118 -2,8%
PR 54,8% -481 -1,0%
SC 50,2% -770 -3,5%
RO 50,1% 393 5,9%
PE 45,2% 712 2,4%
CE 43,6% 890 3,9%
MA 42,5% 190 1,3%
AM 40,5% 425 2,9%
MS 40,5% -148 -1,3%
Pl 38,8% -356 -4,1%
RR 34,8% 777 20,1%
TO 33,2% 22 0,3%
PB 30,2% 322 3,3%
DF 29,9% -686 -2,7%
ES 26,4% 317 2,3%
AP 14,4% -444 -13,5%
PA 9,3% 648 3,0%
RN 3,1% -85 -0,9%

Fonte: Relatorio Resumido de Execugdo Or¢camentdria dos estados
(RREOQ). Elaboragdo: IFI.

Os dados agregados da Divida Consolidada Liquida
(DCL) como proporg¢ao da RCL, por regiao, retratados no
Grafico 36, abaixo, mostram um desempenho
preocupante para os estados do Sudeste. Percebe-se
endividamento crescente desde o final de 2014,
refletindo movimentos de alta observados em todos os
estados da regido. Quanto as demais regides, apesar da
relativa estabilidade da divida, a piora recente nos
resultados primarios de muitos estados antecipa a
futura deterioracdo dos indicadores de endividamento,
como argumentamos anteriormente.

Rio de Janeiro e Minas Gerais, além de problemas com o
endividamento, apresentam déficits primarios elevados.
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Esses dois estados e Rio Grande do Sul formam o grupo
dos estados com as situa¢des mais complexas.

GRAFICO 36: DCL EM % DA RCL - 2016
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Fonte: Relatdrios de gestdo fiscal dos estados (RGF). Elaboragdo: IFI.

0 exercicio de simulacdo feito pela IFI abrange os 27
estados e considera que todo o gasto, inclusive despesas
de capital, crescera apenas pela variagdo anual do IPCA.
A hipétese leva em conta que a folga fiscal gerada pelo
ndo pagamento do servico da divida (beneficio do
estado que aderir ao RRF) devera ser direcionada a
expansao do esforgo fiscal. A Ginica possibilidade de nao
haver aumento do resultado primario é no caso do novo
espacgo fiscal gerado pelo ndo pagamento de juros e
parcelas da divida com a Unido escoar pela conta de
investimentos. Neste ponto, o desenho da regra é
permissivo. Seria importante garantir que o0s
investimentos sé passassem a crescer em termos reais
quando a situacgio fiscal estivesse reequilibrada.

Mostramos, a seguir, os resultados da simulagdo por
regido geografica. Assumimos o nivel de 10% da receita
para o resultado primdrio como sendo o patamar
adequado a ser buscado pelos estados para recuperagao
do equilibrio fiscal pleno. Este foi o nivel observado nos
melhores anos da série histérica, nos idos de 2007, e
seria um grau de esfor¢o primario suficiente para que os
estados retomassem sua capacidade de ampliar
investimentos de maneira segura, sem comprometer o
equilibrio fiscal.
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TABELA 9: SIMULAGAO DO RESULTADO PRIMARIO DOS ESTADOS SOB A REGRA DO TETO (CRESCIMENTO PELA INFLAGAO)

2016 2017 2018 2019

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

REGIAO NORTE

RS Bilhdes 2,2 1,5 2,9 4,8
% da Receita 3,5% 2,2% 4,1% 6,3%

6,4 8,5 10,4 12,8
7,9% 9,9% 11,4%  13,3%

15,0 17,7 20,7
14,8% 16,6%  18,4%

REGIAO NORDESTE

RS Bilhdes 2,3 0,2 3,7 8,5 12,5 17,8 22,5 28,7 34,2 41,2 48,8
9% da Receita 1,8%  02% 2,7%  57%  78% 10,5% 12,6% 151% 17,1% 19,6%  22,0%
REGIAO CENTRO-OESTE
RS Bilhdes 0,6 0,3 1,2 3,3 5,0 7,4 9,4 12,2 14,6 17,7 21,0
9% da Receita 08% -04% 15% 38% 54% 74%  9,0% 11,0% 12,5% 14,4% 16,2%
REGIAO SUDESTE
RS Bilhes -7,7 -12,7 -5,8 3,5 10,9 21,4 30,4 42,7 53,3 67,3 82,4
9% da Receita 2,2%  -3,4% -1,5%  0,8% 2,4%  45% 60%  80%  95% 11,4% 13,3%
REGIAO SUL
RS Bilhes -0,4 2,1 0,5 4,1 71 11,1 14,7 19,4 23,5 28,9 34,6
9% da Receita -03% -16% 04% 2,7% 43% 64%  80% 10,0% 11,5% 13,4% 15,3%

Elaboragdo e projegoes: IFI.

Interessante notar que a regido Sudeste s6 alcancaria o
nivel de 10% da RCL entre 2024 e 2025. A melhor regido,
sob esse aspecto, é a Nordeste, que entre 2020 e 2021
conseguiria atingir o nivel considerado adequado para
restaurar condi¢des minimas de solvéncia. Quando
abrimos os dados por estado, alguns casos mostram-se
mais alarmantes. O Rio de Janeiro, por exemplo, s6
conseguiria zerar seu déficit primario entre os anos de
2024 e 2025. O nivel de resultado primario de referéncia,
de 10% da receita, seria alcangado apenas em 2029.

Naturalmente, medidas que busquem acelerar o ajuste
fiscal nos estados através, por exemplo, da venda de
ativos e viabilizacdo de outras receitas ndo recorrentes,
deverdo antecipar o ponto de virada e reequilibrio fiscal.
Na outra direcdo, regras fiscais diferenciadas para o teto
de gastos, como a aplicacdo de um percentual da receita,
seriam menos austeras que a restricao pela inflacdo, de
modo que a velocidade de restauracdo das contas
publicas seria mais morosa. O ideal, portanto, é preservar
o texto original do projeto.

A regra fixada no PLP n 343, de 2017, exige o
compromisso com o controle do crescimento da despesa
pela inflacdo apenas pelo periodo em que estiver em
vigéncia o acordo de ndo pagamento da divida. Isto é,
para um estado que permaneca pelo periodo inicial (trés
anos) e renove por mais trés anos o acordo, a regra
estaria em vigéncia por um periodo total de seis anos, isto

é,até 2023. Admitindo a aplicagdo desta regra para todas
as regiodes, conforme nossas simulagdes, os estados (na
média) ja terdo atingido nivel adequado de esforco
primario passado esse periodo excetuada a regido
Sudeste por influéncia de Minas Gerais e Rio de Janeiro.

Os resultados reforcam a ideia de que o projeto precisa
ser preservado, ao longo de sua tramitacdo no Congresso
Nacional, sem alteragdes que modifiquem a esséncia de
cada um dos sete pontos da tabela supracitada. O desafio
fiscal dos estados é significativo e requerera um ajuste
bastante profundo. O PLP é um comeco importante para
ajudar a
subnacionais. Contudo, ele ndo exclui a necessidade de

equacionar as contas dos governos
uma discussdo mais ampla em torno das bases do

federalismo fiscal no Brasil.




