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VAGNER ARDEO e
RENATO VILLELA

= notorio que os principais
! estados da Federacgdo e al-
guns municipios atraves-
ym grave crise fiscal, apresen-
indo elevado e oneroso endivi-
mento. Pelo andar da carrua-
#m, parece que, dentro de um
eordo politico que envolve o
apoio a prorrogacgio do Fundo
ecial de Emergéncia e as refor-
¢fas administrativa e tributaria
opostas pelo Governo federal,
$te vai viabilizar uma signifi-
tiva redugédo nos custos das di-
as estadual e municipal. Tal
haducdo se daria através da tro-
64 de titulos dessas administra-
*¢es por titulos do Banco Cen-
ihl — que pagam menos juros
£ e do refinanciamento de seus
¢dntratos com agentes financei-
s e com a Unido, envolvendo
Pazos mais longos e taxas de ju-
%S menores.
¢! Nos debates que cercam o fe-
hamento desse acordo, uin pon-
da maior relevancia nao. tem
gcebido a devida atencdo: uma
¥8z solucionado o problema
ual, o que garante que a con-
khuidade de um estilo adminis-
gativo pouco austero nido vai
ttazer de volta, em um ou dois
dnos, a atual situacdo de insol-
¥gncia e novo agravamento do
gndividamento? Nada garante
0.
%4 Os mecanismos de controle
wigentes, que, de resto, nao im-
Pediram que se chegasse a situa-
ﬁo atual, consistem em:
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proibicdo constitucional de
efnissdo de novos titulos da di-
ida mobiliaria estadual e mu-
ejcipal até 31/12/99,

p autorizacdo prévia do Senado
deral (via Bacen), da Secreta-
fia do Tesouro Nacional e da Se-
¢fetaria de Assuntos Internacio-
flais do Ministério do Planeja-
afento, respectivamente para a
entratacao de empréstimos e
edncessao de aval; e
® liberacdo de empréstimo ou
afal condicionada a adimpléncia
flo estado ou do municipio para
bm a Unido ou qualquer de
gus agentes.
%! Tais controles nao funcionam
pois padecem de um pecado ori-
Inal: ocorrem exclusivamente
Eq ambito da administragao pi-
lica sendo, portanto, permea-
Yeis a demandas politicas; em
%e pesem a seriedade e os es-

¢os dos dirigentes e técnicos
s 0rgdos responsaveis. Exem-
lo recente € a concessio de aval

Uniao & Cesp — que tem pe- .

: —8adas dividas para com o pro-
© prio Governo federal — para
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gras do jogo
lancamento de bonus no exte: . ‘nacionais e seus aqueles que
rior. ' : “.comprovassem possuir elevada e
Para serem eficazes, mecanis- . indiséutivel capacidade de paga-
mos que induzam estados e mu- *_mento;
nicipios a um comportamento 2 4, seria estabelecido sistema
fiscal mais austero tém que sé e rating do risco associado as
basear na premissa de que a <entidades do setor publico bra-
Unido nao mais participa dessér~dsileiro; :
jogo, isto é, ela deve se retirariLil 5. os bancos estaduais seriam
por completo do sistema de fi-Tprivatizados ou liquidados;
nanciamento do déficit de esta- 6. a “federaliza¢io” da divida
dos e municipios. O mercado fi-- “mobiliaria de estados e munici-
nanceiro ¢ suficientemente so-~ pios seria revertida, de forma a
fisticado para avaliar os riscos permitir que se estabelecesse,
associados a diferentes opera-  através de spreads diferencia-
¢es e plenamente capaz de 8¢ ~dos, a mensuragio de seus ris-
responsabilizar por suas deci- - cos relativos; e
sGes. Assim, 0 acesso de estados -, #."tentar-se-ia viabilizar juri-
e municipios a esse mercado €8~  djcamente a intervencdo ou li-
taria condicionado, dentre ou- . qujdacio de estatais inadim-
tros fatores, ao comportamentt' -“plentes e & decretacio de falén:
de sua administracdo. Nao mais” “ ez de estados e municipios que -
prevaleceria o entendimento td * n3p honrassem sistematicamen-
cito de que a Unido, em caso d&  te seus compromissos, seja com
necessidade, interviria, salvan- - ' getor publico, seja com o pri-
do o Governo perdulério e 0. yado. - ’
banco imprevidente que o finan- “Tais medidas, que devem ser

clou. R . - aplieadas reiterada e inflexivel-
Em paralelo a aprovacao das  pente pois s6 assim adquiri-
reformas constitucionais, qué  yjam g necessaria credibilidade,
permitiriam que o mercado de
crédito exercesse o controle so-
- pre os participantes desse jogo,
‘ge forma a garantir sua atuacao
.. responsavel. Da mesma forma
- que é Tundamental garantir a to-
tal transparéncia das contas pu-

" blieas em seus varios niveis, da-
- ga‘a necessidade de se avaliar
- corretamente cada operacio,
témbém o & a interrupcdo de al-
:'guns canais que comunicam es-
. se mercado ao Tesouro e ao Ban-
'co Central e que servem para re-

- duzir os custos e riscos a ele ine-
rentes. Uma vantagem adicional

& & Os eleitores .
brasileiros devem
aprender a arcar
com 0s custos
decorrentes de
suas acoesyy

sao condicdo necessaria, mas

nao suficientes para o ajuste fis-
cal, algumas medidas que pode-

riam vir a induzir uma postura
fiscal mais responsavel em ba- .

ses mais permanentes seria:
1. o0 Banco Central passaria a
divulgar mensalmente informa-
coes acerca da situagdo fiscal de
estados e municipios, inclusive
com relacdo a seu endividamen-
to e disponibilidade financeira.
Quem nao fornecesse ao Bacen -
tais informagoes teria automati-
camente limites de endivida-

dessa sistematica seria o aumen-
to do volume e a reducdo do cus-
to dos recursos disponiveis para
investimento produtivo privado,
reduzindo os efeitos do fenome-

' no que os economistas conhe- -

- cem como crowding out. ,
K possivel que, a vigorar tal
sistematica, instituicdes finan-

. geiras venham a ter problemas e |

‘& oferta de bens e servicos pu-
. blicos'em estados ou municipios
“menos ‘austeros venha a ser re-

mento e capacidade de pagamen- -~ -duzida. No entanto, a sociedade
to tornados nulos; + deve encarar tal fato como de-

2. empréstimos e transferén: . Correntejdo inevitavel processo
cias voluntarias da Unido a es-~ educativo por que devem passar
tados e municipios de recursos Na0 s6 os administradores publi-
estariam condicionados a reali- - COs € o setor privado, mas prin- -
zacdo de auditorias externas in-  cipalmente os eleitores brasilei-
dependentes das contas de cada . ros, que devem aprender a arcar
unidade federada; com os custos decorrentes de

3. a Uni?lclJ,ﬂcom o apoio das  suas acdes. .
agéncias multilaterais, limitaria ,,w,' - subsecretirio municipal de
a concessdo de empréstimos ou m‘rm:e g.,.,.,v%fé.,é pmm?;
de avais as administra¢des sub- = de econontia émpresarial.




