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RESUMO

Este estudo objetiva analisar o processo de formacdo da divida publica
brasileira, seus encadeamentos sobre a sociedade e principalmente sobre o
desempenho das finangas dos estados brasileiros. No bojo das relagdes
econdmicas que permearam a histéria brasileira, a divida publica tem assumido
um papel de destague no cenario nacional, alcangando metade do orgamento
brasileiro na conjuntura atual. O processo de endividamento é alimentado,
entre outros fatores, por elevadas taxas de juros e por um aparato juridico e
institucional que surge com o advento do neoliberalismo e da financeirizagdo
da economia global, tornando crivel o seu processo de crescimento. Esse
processo tem provocado descontrole nos recursos arrecadados pelos estados,
promovendo a insuficiéncia de recursos para a oferta de servicos publicos de

qualidade, causando uma desigualdade no trato social.

Palavras-Chave: Divida Publica. Juros. Privatizacao. Desigualdade Social.



ABSTRACT

This study aims to analyze the process of public Brazil's debt formation, Its
threads on the society and especially on the performance of the finances of the
Brazilian states. In the midst of economic relations that permeated Brazilian
history, the public debt has assumed a prominent role in the national scenario,
reaching half the Brazilian’s budgetat the present juncture. The process of
indebtedness is fed, among other factors, by high interest rates, and by a legal
and institutional apparatus that arises with the advent of neoliberalism and the
financialisation of the global economy making its growth the believable process.
This process has led to a lack of control in the resources collected by the states,
promoting the lack of resources for the provision of quality public services,

causing inequality in social relations.

Key-words: Public Debt. Interest. Privatization. Social inequality
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1 INTRODUCAO

A divida publica sempre esteve presente nos organismos nacionais,
exibindo grande funcao dentro do sistema econdmico sendo o principal meio de
financiamento de politicas publicas. A despeito de tal importancia, os 6rgaos da
administragdo publica utilizaram esse mecanismo de maneira descomedida,
especialmente a partir da década de 1970, fruto de uma série de mudancas
politico-econdmicas que tentavam, por vezes, sanar o problema da inflagéo e
da emergente situacao de desenvolvimento do pais.

O Tema em questédo é objeto de estudo de muitas instituicdes tanto da
esfera governamental como privada, e todas esbarram em perguntas retoricas
dentro do quadro de analise geral, a saber, como a divida publica alcangou os
patamares atuais, a ponto de consumir metade do orcamento geral da Unido; a
quem esta sendo pago esses valores; qual foi a contrapartida recebida por
essa divida; quem contratou esse servico da divida que é destino de quase
metade dos recursos produzidos pelo pais. Tais perguntas ensejam a
necessidade de uma auditoria das contas publicas, uma vez que nem mesmo
uma Comissado Parlamentar de Inquérito (CPI), de posse de poder de policia,
conseguiu identificar todos os contratos que respaldam a contratagdo da atual
divida brasileira.

Dentro do tema encontramos varios elementos que contribuiram para o
avanco do endividamento sobre diversas visdes, todavia, trabalhamos dentro
daquelas consideradas mais relevantes. Fattorelli (2013) afirma a existéncia de
um sistema que sobrevive nos bastidores desse processo de endividamento,
garantindo seus interesses e aumentando ainda mais o montante dos
dividendos através da rolagem e refinanciamento da divida publica, além de

romper com o federalismo estadual e a autonomia dos entes federados.

Versiane (2002) salienta que patamares 6timos de superavits primarios
sao fundamentais para uma trajetéria favoravel da divida. Segundo o autor, se
esse objetivo tivesse sido perseguido no periodo de 1995-1998, da maneira
como foi em 1999, a relacao divida/PIB seria hoje proxima da metade do valor
atualmente observado. Rigolon e Giambiagi (1999) compartilham da ideia de



que a ma situacao fiscal dos estados é fruto de ajustes do passado, os quais
contribuiram para o agravamento do quadro fiscal recente do pais. Casarotto
(2011) acredita que o endividamento publico parte da esfera estatal, onde o
ente federado é sujeitado a Unido, uma vez que o Governo Federal ao assumir
e refinanciar a divida dos estados, impde condicbes onerosas de pagamento
implicando em aumento da divida publica interna.

Frente a tal pluralidade de analises, este trabalho tem por objetivo
central tragcar uma analise da divida publica e suas implicagbes sobre a
economia do pais. Nosso exame, a principio, comec¢a na década de 1990,
partindo de uma abordagem do contexto histérico, econdmico e politico que ira
se estender até 2002. Contudo, em alguns momentos, recorreremos a
questbes anteriores a esta data. Seguindo a ordem cronoldgica dos fatos,
abordaremos os numeros e as diretrizes juridicas e orgamentarias que
respaldaram o crescimento da divida em detrimento da causa social. No
tocante a divida dos estados, discorreremos sobre sua formacgédo e rolagem,
encerrando com uma breve andlise sobre as discussées que permeiam este

tema na atualidade.

O trabalho utiliza dados que se estendem até 2016, contando com uma
analise introdutoria do contexto sociopolitico que comegara com a abertura
comercial em 1990 até o final do governo Fernando Henrique Cardoso em
2002. Resgatando, todavia, elementos importantes, presentes nas décadas de

1970 e 1980, essenciais para o entendimento da conjuntura atual.

Este trabalho compreende sete secdes. A primeira, esta introducéo, a
segunda, uma revisao de literatura que tratara sobre os antecedentes histéricos
que marcaram a economia brasileira e cooperaram para o endividamento
publico, comecando a partir de 1990 e se estendendo até o final do segundo
governo Fernando Henrique Cardoso, possibilitando, assim, uma
contextualizagdo do periodo em que se fixaram os pilares do endividamento, do
refinanciamento e da rolagem da divida publica. A terceira trata de aspectos
conceituais fundamentais para a analise proposta por este trabalho. A secao
quatro analisa como se deu o processo de rolagem da divida. A se¢éo cinco,
traca uma analise sobre a situagdo social brasileira e o papel da divida na
desigualdade entre os agentes econdmicos. Por seu turno teremos a secao

2



seis, na qual sera abordada a divida estadual em sua origem e evolugao, e ira
nos auxiliar a entender como chegamos aos numeros da divida publica
brasileira no periodo recente, analisando seu desempenho e trazendo a tona
artificios contabeis, muitas vezes usados para amenizar o impacto causado
pelos alarmantes valores da divida publica. Entenderemos assim, a existéncia
de uma sinergia entre evolucado das dividas estaduais e a divida publica do

Governo Federal. E por fim, encerraremos com as consideragoes finais.

2 ANTECEDENTES HITORICOS DA DIiVIDA PUBLICA

2.1 Abertura comercial e o Plano Collor

Antes de analisarmos com profundidade as questbes pertinentes a
divida publica, é fundamental a consideracdao de fatos histéricos, politicos e
econdmicos do passado que nos ajudardo a entender porque chegamos aos
nameros alcangados na ultima década. Trataremos, portanto, de tracar um
panorama histérico que cobrira desde a abertura comercial brasileira em 1990,
até o ultimo governo Fernando Henrique Cardoso (FHC).

Versiane (2002, p.1) nos mostra que o referido periodo € marcado por
fortes mudangas econémicas e que a divida desde entdo tem assumido uma

trajetoria crescente e preocupante.

Entre dezembro de 1994 e junho de 2002, a divida liquida do setor
publico no Brasil passou de R$ 192 bilhdes (28,1% do Produto
Interno Bruto) para R$ 709 bilhdes (55,9% do PIB). Esse aumento
relativamente grande, de quase trinta pontos percentuais do PIB, deu
origem a preocupagdes quanto as perspectivas futuras do
endividamento publico no Pais. Houve quem temesse que o
crescimento da divida publica pudesse assumir uma trajetéria
explosiva, de expansdo a taxas crescentes, o que poderia torna-la
insustentavel, abrindo caminho talvez para alguma forma de
moratdria ou confisco patrimonial dos credores.

Esses valores retratam o que a literatura chama de Divida Liquida Total
do Setor Publico, abrangendo Governo Federal, Banco Central, Divida dos
Estados e Municipios e Divida Externa. Para entender esse grande salto da
divida voltamos no tempo até 1990, data em que o pais pela primeira vez,

depois de 26 anos, experimenta o retorno a democracia representado pela

eleigédo direta de um presidente.



Este comeco é inaugurado por uma forte inflacao, fruto de um passado
onde o descontrole dos gastos do governo se mostrava presente. Os anos
1990 sdo marcados pelo financiamento via emissdo em massa de moeda,
somado a varios planos de estabilizagdo mal sucedidos e um modelo de
substituicdo de importagdes fora de seu tempo'.

Nesse contexto, se inicia um processo de abertura comercial respaldado
pelo ambiente internacional e por planos de desenvolvimento que surgiram,
dentre os quais, o Plano Brady, que teve como principal objetivo a
reestruturacao da divida soberana brasileira.

Esse plano funcionava como uma forma de renegociacao da divida dos
paises, com o intuito de resgatar a credibilidade internacional, ja quase ceifada
pelos altos numeros do débito. O plano funcionava como uma espécie de
securitizagdo® que visava renovar a divida externa através da troca por bonus.
Ademais, o bdnus funcionava como um novo pedaco da divida, com juros
menores ou com porgdes menores do principal.

As garantias desse novo equacionamento tinha respaldo, em sua quase
totalidade, nos titulos americanos, como deixa claro Lefort (2010, p.6 apud

Cerqueira, 1997), ao afirmar que:

A garantia do principal é dada, no mais das vezes, sob a forma de
titulos do Tesouro Americano, cujo montante de resgate, quando de
seu vencimento, pode ser utilizado no pagamento do principal do
bdnus por ele garantido. A garantia dos juros, por sua vez, toma a
forma de um depdsito efetuado em conta especial, em montante que
€ reinvestido de forma previamente acordada, segundo Cerqueira
(1997).

Contudo, é importante ressaltar os trabalhos realizados pela Comissao
Parlamentar de Inquérito (CPI) da divida publica, realizada em 2010, a qual
aponta varias irregularidades neste processo, inclusive, o fato de que as

'Se comparado a modelos mais modernos adotados por outros paises e que ja trabalhavam
em um ambiente de maior liberdade comercial 0 modelo de substituicdo de importacdes ja
deveria ter sido abolido como na maioria dos paises desenvolvidos.

®Instrumento financeiro por meio do qual se convertem empréstimos bancarios e outros ativos
em titulos para serem negociados com outros investidores, que passam a ser 0s novos
credores dessa divida. Fonte: (http:/michaelis.uol.com.br/busca?id=m81yn. Acesso:
22/10/2016).



http://michaelis.uol.com.br/busca?id=m81yn

dividas do setor privado foram incluidas nas renegociacdes para emissao dos
titulos Brady, conforme segue®:

Depreende-se que as dividas do setor privado até 01.01.1991 foram
incluidas na renegociagao, o que se confirma por meio do Parecer n°.
79/1992 (proferido pela Comissdao de Assuntos Econbémicos do
Senado Federal — CAE - que analisou a referida Exposicdo de
Motivos, a fim de aprovar a Resolugdo n®. 7, de 30.04.1992, aprovada
com voto contrario, em separado, do Senador Eduardo Suplicy), do
qual constou explicitamente que “A renegociacao tomou por base o
conceito de capacidade de pagamento que abrange a chamada
“divida afetada”. No caso do Clube de Paris, a divida afetada
abrange as obrigacées contraidas diretamente pela Unido ou por
ela garantidas, assim como as dividas do setor privado
depositadas no Banco Central até 31.12.90. (...) (CPI DA DIVIDA
PUBLICA, RELATORIO PRELIMINAR N¢ 5, CAPITULO Ill, 2010
p.235, grifo do autor)

O trecho acima, nos mostra que as dividas de bancos e instituicdes
privadas foram refinanciadas juntamente com a divida publica. Somado a isto,
verificou-se a conversao de juros atrasados em titulos da divida externa
brasileira (IDU Bonds), o que configurou pratica de anatocismo explicito,
proibido pelas leis brasileiras e manifestagbes do Supremo Tribunal Federal
(STF), pois juros foram explicitamente transformados em capital, sobre o qual
incidiriam novos juros.

Cumpre ressaltar que boa parte das dividas convertidas em titulos Brady
poderiam ter sido prescritas, pois, segundo a CPI, ha indicios de nulidade dos
contratos de 1988, cuja formalizacao se aperfeicoou somente apds a vigéncia
da Constituicdo de 1988 e nao foram autorizados, na época, pelo Senado.
Além disso, todos os acordos da década de 80 eram regidos pelas Leis de
Nova lorque, das quais faz parte o Estatuto de Limitagdes, que prevé que
depois de seis anos de nao pagas, as dividas sdo consideradas prescritas.

Carneiro (2009, p.7) acrescenta que os titulos Brady foram usados como
moeda de troca na compra de empresas brasileiras durante o processo de
privatizagao ocorrido durante os governos Collor e FHC.

Nao por acaso, o Acordo com os Bancos Comerciais trazia, em seu
Artigo IV (Segéo 4.01, d, i, E) a seguinte clausula: “Todos os bénus,
quando de sua emissdo, estardo aptos para conversdo no Programa

Nacional de Privatizagdo do Brasil...”. Isto €, tal acordo permitiu que
nossas estatais fossem compradas com papéis de uma divida

3Ang§1lise Preliminar N° 5 (Divida Externa) — Versao de 25/03/2010 - CPI DA DIVIDA PUBLICA
ANALISE PRELIMINAR N¢ 5 CAPITULO Il p.235



ilegitima. O Programa Nacional de Desestatizagdo aceitou, como
pagamento das empresas estatais, as chamadas “Moedas Podres”,
cotadas muito abaixo do Valor de Face, com o objetivo de obter a
credibilidade dos credores e baixar o risco—pais. Ou seja: enquanto
se paga a divida financeira, a divida social é postergada.

A conclusao légica a que podemos chegar, a qual € compartilhada por
Carneiro (2009) e pela Comissao Parlamentar de Inquérito (CPI) que analisou
a divida no periodo de 1970 a 2008, é de que o Plano Brady foi perfeitamente
oneroso para as contas publicas, além de utilizar meios ilegais e fraudulentos
que culminaram na dilapidacao do patrimdnio publico brasileiro.

Durante a primeira metade dos anos noventa as contas publicas sdo
fortemente penalizadas pelos efeitos da inflagdo. A respeito disso, podemos
citar o Efeito-Tanzi*, que segundo Sandroni (1999), se trata de uma relagédo
inversa entre arrecadacao tributaria e inflagdo, onde o aumento rapido da
inflacdo produz uma defasagem entre o fato gerador do tributo e 0 momento de
sua arrecadacgao, este efeito, em diversas formas, deteriorava a arrecadacéao
publica. Giambiagi e Além (2011) sdo bem precisos ao exemplificarem esse

Ccaso:

Um exemplo disso é o recolhimento do imposto sobre o valor
agregado de um produto que é adquirido por um individuo no més t,
mas soO é recolhido ao 6rgao responsavel pela arrecadacdo no més
(t+1). [...] A perda de valor da receita, em termos de moeda
constante, € uma funcado direta do prazo de recolhimento dos
impostos e da taxa de inflacdo. (GIAMBIAGI e ALEM, 2011, p.125).

Diante desse quadro, o Estado cria mecanismos mais precisos para
capturar esse efeito da inflacdo, uma maneira, é reduzindo o tempo de
arrecadacao para um tempo minimo possivel dentro do padrao aceitavel pelo
regimento juridico da época. Além disso, o valor cobrado nao seria expresso
em moeda nacional, mas em unidades de referéncia que acompanhavam a
inflagcdo. O governo, entéo, utiliza esse instrumento de arrecadacgéo para tentar
equilibrar as contas publicas e acaba produzindo um novo mecanismo que
reflete os moldes do Efeito-Tanzi.

Giambiagi e Além (2011) esclarecem que o governo ao postergar a
liberacdo de verbas provoca uma perda do valor real a ser pago. Contudo, o

‘A partir dos Ultimos anos da década de 80, o intenso processo inflacionario brasileiro
contribuiu para a redugao das receitas tributarias reais, de tal forma que foi necessario indexar
os tributos (estabelecer correcao monetaria para o seu pagamento) para reduzir o Efeito Tanzi.
(SANDRONI, Paulo. Novissimo Dicionario de Economia. 12 edi¢gdo. Sdo Paulo, 1999, p.197).
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sistema de arrecadacao conta com a indexagao, ou seja, a receita tera sempre
um valor atualizado e as despesas serdo pagas com valores defasados. Este
mecanismo se mostrou muito eficiente para controlar a evolucdo do gasto
Publico. A isto, se deu o nome de Efeito-Tanzi ao Contrario, ou Efeito-Bacha.

A grande solucéo para o problema da Necessidade de Financiamento do
Setor Publico - NFSP, ndo advém dessa manobra, pois, a época ja se entendia
que a saida viria por meio de um ajuste fiscal independente da inflagdo, um
controle monetario e uma ancora cambial capaz de sustentar uma nova moeda.

Fernando Collor de Mello, ao assumir a presidéncia, adota uma postura
liberal, expondo a economia brasileira a agressividade da concorréncia externa
depois de longos anos de politicas de substituicdo de importacdes, além disso,
h& nesse periodo um pioneiro processo de privatizagéo.

O objetivo principal da desestatizagdo foi o argumento de que as
empresas publicas sobreviviam as custas do capital injetado pelo governo, e
que mesmo assim, nao proporcionavam lucros que justificassem esse
constante investimento, ademais, com a privatiza¢cdo dessas estatais o governo
vendia também as dividas dessas instituicoes.

Devido as discussbes sobre o tema da privatizacdo, o qual tem sido
objeto de proficuos debates no meio académico, trataremos dos prés e contras
desse processo, principalmente, em seu periodo aureo, que vai de 1992 até
1998, além de analisar os seus efeitos para a economia.

2.2 Privatizacoes, um olhar ambivalente

2.2.1 Argumentos favoraveis a privatizacao

A privatizacdo, além de retirar do governo o 6nus de uma empresa
estatal deficitaria, repassa para o setor privado a responsabilidade de ajustar
aquela empresa tornando-a um empreendimento sadio e lucrativo como afirma
Carvalho (2001):

A privatizacao libera o setor publico da responsabilidade de novos
investimentos que, antes de gerarem qualquer resultado, impactariam
as NFSP negativamente. Assim, apenas o fato de o Estado passar a
responsabilidade de investir para o setor privado tem impacto fiscal
positivo. Além disso, no caso de empresas deficitarias, o Tesouro
Nacional — na posi¢cdo de acionista majoritario — se exime da
responsabilidade de realizar novos aportes de capital para
investimentos em tais empresas. (CARVALHO, 2001, p.59).



Todavia, é valido afirmar que esse processo ainda era muito incipiente a
época. Nos dois anos de governo do presidente Fernando Collor de Mello,
houve diversos obstaculos, conforme Giambiagi et al. (2011), alegando que a
ma situacao financeira das empresas nao despertava o interesse de possiveis
compradores.

As dificuldades em mensurar os ativos dessas empresas, em vista da
alta inflacdo do periodo e das diversas mudancas de moedas dos periodos
anteriores, além do receio por parte da iniciativa privada em vista da perda de
credibilidade do governo, dificultava a venda das empresas publicas. Além
disso, alguns setores, tidos como essenciais para o pais e considerados
patriménio da nacao, segundo a Constituicdo Cidada de 1988, ndo podiam ser
vendidos a estrangeiros, a exemplo as jazidas minerais e o setor elétrico.

Assim sendo, eram necessarios ganhos de experiéncia de privatizagao,
0 que néo se tinha no periodo e que se faziam necessarios para a formulacao
de contratos que refletissem os interesses de ambas as partes.

As privatizacbes também tiveram importante funcdo na diminuicado dos
nameros da divida publica, além disso, sanava a questdao das empresas que
sobreviviam as custas dos altos subsidios estatais. Segundo Oliveira (2006), as
privatizagcdes geraram R$ 67,9 bilhdes em valores de abril de 2002, os quais
foram responsaveis por uma reducao do ritmo de crescimento da divida em
11,9%.

Seja como for, a receita acumulada da venda de empresas estatais
atingiu cerca de US$ 100 bilhdes, com picos anuais de US$ 28
bilhdes em 1997 e de US$ 38 bilhdes em 1998, conforme dados do
BNDES. (GIAMBIAGI et al., 2011, p. 186)

Alguns autores argumentam a favor desse processo, apontando para a
falta de eficiéncia e produtividade das estatais, além dos subsidios que eram
concedidos a essas empresas e que se faziam essenciais para o seu
funcionamento. Somado a isso, Giambiagi et al. (2011) afirma ter havido
grandes ganhos sociais, principalmente, no ambito de telecomunicacdes.

[...] no caso das telecomunicacdes, em particular, houve claros
beneficios sociais, medidos, por exemplo, pela queda do prego das
linhas de telefonia fixa, pela redugdo do tempo de espera para
obtencao de linhas, e, principalmente, pela proporgcao de telefones
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fixos por habitante, que, conforme dados da Anatel, em 1998 — ano
da privatizacdo — era de apenas 14 por 100 habitantes e, quatro
anos depois, tinha passado para mais do dobro, fendmeno
concentrado nas classes C e D. (GIAMBIAGI et al., 2011, p.186).

No que diz respeito a divida publica e a eficiéncia das estatais, o autor

corrobora com a idéia de que houve uma sensivel melhora, ao afirmar:

Primeiro, a divida publica foi favoravelmente afetada, no sentido de
que sem a privatizagao ela seria maior ainda. Segundo, na maioria
dos casos, as empresas ficaram em melhor situagdo e se tornaram
mais eficientes depois de vendidas do que antes. [...] no caso dos
estados, a venda das empresas em situacdo financeira mais critica
melhorou substancialmente o resultado fiscal das empresas estatais
estaduais, que sofreu uma evolugao positiva praticamente continua,
passando de um déficit primario de 0,4% do PIB em 1995 e, ainda, de
0,1% do PIB em 1998, para um superavit nesse conceito de 0,3% do
PIB trés anos depois, sendo parte importante do ajustamento do setor
publico [...]. (GIAMBIAGI et al., 2011, p.186).

2.2.2 Argumentos contrarios a privatizacao

O processo de privatizagao, segundo a visdo de alguns autores, parece
ter dilapidado o patriménio publico, entregando grandes empresas estatais a
iniciativa privada. De fato, ao analisarmos como se deu esse processo €
notavel o descaso com os recursos do erario, além da forte presenca de
interesses politicos parciais e incoerentes com a ética que deveria pautar tais
relacdes.

Biondi (1999) aponta varias medidas que fragilizaram as contas publicas
em decorréncia de privatizagdes mal sucedidas. Entre os pontos a se
considerar, o autor comenta que no setor de telecomunicagbes o governo
investiu 21 bilhées de reais, em dois anos e meio, logo em seguida vendeu
tudo por uma “entrada” de R$ 8,8 bilhdes de reais ou menos, porque financiou
metade da “entrada” para grupos brasileiros, afirma o autor.

Ainda segundo Biondi (1999), a Companhia Siderurgica Nacional - CSN
foi comprada por R$ 1,05 bilhdes de reais, dos quais R$ 1,01 bilhdes foram

”5

pagos em “moedas podres™ (Certificados de Privatizagdo), vendidas aos

®Moedas Podres é a denominagdo, no jargao popular, para as moedas de privatizagdo, ou
certificados de privatizagdo, que segundo Carvalho (2001, p.37), sao titulos publicos e créditos
que foram emitidos anteriormente ao PND, ou foram criados visando a sua utilizagdo no
programa, passando a ser aceitos ao par como meio de pagamento nas privatizagdes. (...) A
cesta de moedas de privatizagdo compunha-se de: Cruzados Novos; Certificados de
Privatizacdo (CP); Debéntures da Siderbras (SIBR); Obrigagdes do Fundo Nacional de
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compradores pelo proprio Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social - BNDES, financiadas em 12 anos.

Brandao (2009), em seu estudo sobre a privatizacdo do Banco Estadual
do Rio de Janeiro (BANERJ), aponta que a sua compra, pelo Banco ltad, foi
realizada, em sua maior parte, com a utilizagdo das chamadas “moedas
podres”. Como tais moedas sdao compradas no mercado com desconto, o
desembolso real do Itad foi somente cerca de R$ 200 milhdes, além disso,
houve relatados de uma série de vantagens concedidas ao referido banco.

O autor é enfatico ao apontar a corrupgdo que estava presente no
processo de privatizacdo do BANERJ :

O processo de privatizagdo do BANERJ tem inicio com a intervengéo
do Banco Central e a decretacdo do Regime de Administragao
Especial Temporaria (RAET) no banco estadual. A partir de entdo, de
acordo com a CPI, o BANERJ é alvo de uma série de irregularidades
cometidas por seus interventores: manipulacdo de balangos e de
operagGes contabeis, subavaliagdo de patriménio e do valor de
venda, favorecimento ao grupo financeiro comprador. (BRANDAO,
2009, p.13).

O autor também comenta como o estado se mostrou pioneiro no
processo de privatizacdo, assumindo despesas do BANERJ para garantir a
todo custo sua venda:

Pouco antes da privatizacdo do BANERJ, o Estado do Rio de Janeiro
efetuou um empréstimo junto a Caixa Econémica Federal no valor de
R$ 3,1 bilhdes para o pagamento de dividas trabalhistas e
previdenciarias do banco estadual. Com isso, o futuro comprador do
BANERJ estaria isento do pagamento de dividas (CPI: 20). No leilao,
realizado no dia 26/06/1997, na Bolsa de Valores do Rio de Janeiro, o
Banco Itat comprou o BANERJ por R$ 311,1 milhdes, adquirindo 170
agéncias e mais de um milhdo de clientes. Dos quatro pré-
classificados para o leildo, o Itat foi o Unico a apresentar proposta.
(BRANDAO, 2009, p.15)

Um dos principais argumentos citado por autores favordveis ao processo
de privatizacado é a incrivel cifra de lucros que as estatais recém privatizadas

demonstram ter em tao pouco tempo. Pinheiro (1996) nos mostra uma série de

Desenvolvimento (OFND); Titulos da Divida Agraria (TDA); Créditos Securitizados; Letras
Hipotecarias da Caixa Econ6émica (LH); Notas do Tesouro Nacional, série M (NTN-M); e Titulos
e Créditos Externos. No caso dos CP, estes foram criados especificamente para utilizagdo no
PND. Outros tiveram origem diversa; alguns, inclusive, surgiram dentro do setor estatal (SIBR e
OFND). As moedas de privatizagdo sempre foram objeto de muitas criticas, em razdo do seu
baixo valor presente — na maioria dos casos inferior a 50% do valor de face sendo negociadas
no mercado secundario com elevados desagios.
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fatos sobre esses melhoramentos, a saber, um aumento extraordinario na
eficiéncia das recém privatizadas, aumento do lucro liquido, investimento,
lucratividade, entre outros. Em suas palavras o autor descreve da seguinte

forma:

Pinheiro (1996) mostra que a privatizacdo levou a substancial
melhoria do desempenho das antigas estatais, observando-se
aumentos significativos para as vendas reais, as vendas por
empregado, o lucro liquido, o patriménio liquido, o investimento, o
imobilizado e a razao investimento/vendas. Em particular, para as
empresas privatizadas no periodo 1991-1994, Pinheiro encontrou
mudangas econdmicas e estatisticamente significativas, no sentido de
um melhor desempenho, para todas as varidveis consideradas. A
eficiéncia das empresas praticamente dobrou quando medida pela
relacdo vendas por empregado, aumentando 83% quando se usa a
produtividade da mao-de-obra. A lucratividade foi de negativa a
positiva, o patriménio liquido quase quintuplicou, enquanto caiu o
endividamento e subiu a liquidez. O investimento mediano mais do
que quintuplicou, aumentando mais de quatro vezes como proporgcao
das vendas e mais do que dobrando em relacdo ao valor do
imobilizado. Noventa e dois por cento das empresas apresentaram
aumento das vendas por empregado, com 100% de produtividade da
mao-de-obra; o lucro liquido aumentou em 78% dos casos; e 0
investimento cresceu para 93% das empresas. (PINHEIRO,1999,
p.166).

Esse aumento expressivo nos indicadores de produtividades das antigas
estatais, citado por Pinheiro (1999), direciona o leitor a acreditar que tais
prodigios sao atribuidos a iniciativa privada, todavia, Biondi (1999) afirma que o
préprio governo é quem estda por tras e da todo o suporte para que isso
aconteca. O autor trata sobre esse assunto em varios pontos, dentre os quais,

nos deteremos nos quatro principais:

i) Os reajustes nas tarifas de 100%, 300% e 500% antes das privatizacdes, o
que garantiu uma significativa margem de ganho para o novos donos, além
disso, aumentos esporadicos, como o0 reajuste de 58% para as contas de
energia do Rio de Janeiro, que aconteceu poucos dias antes do Leildao da
Light®.

ii) As estatais antes de serem vendidas eram completamente saneadas, ou

seja, as empresas faziam demissbées em massa de funcionarios gerando

® Empresa estatal de energia elétrica do Estado do Rio de Janeiro.
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bilhdes em gastos com direitos trabalhistas e indeniza¢gées conforme Biondi
(2003, p.13, grifo do autor):
O governo de Sao Paulo demitiu 10.026 funcionarios de sua empresa
ferroviaria, a Fepasa, de 1995 a 1998. E ficou ainda responsavel pelo
pagamento a 50 mil (!!!) aposentados da ferrovia. No Rio, 0 governo
do estado, antes da privatizagéo, incumbiu-se de demitir nada menos

que a metade — mais exatamente 6.200 — dos 12 mil funcionarios do
seu banco, o Banerj.

Dessa forma, os compradores receberam a ex-estatal com uma folha de
funcionarios bem reduzida, além de se livrar dos encargos trabalhistas que
deveriam ser de sua responsabilidade.

iif) O governo assumiu as dividas das estatais ao invés de transferir para os
novos donos, ou seja, tais valores foram transferidos para a tutela do tesouro
nacional. Para termos uma idéia das cifras dos valores devidos pelas estatais o

autor cita dois casos:

Na venda da Cosipa (Companhia Siderurgica Paulista), o governo
ficou responsavel por dividas de 1,5 bilhdes de reais (além de o
governo paulista ter adiado o recebimento de 400 milhdes de reais
em ICMS atrasado). Quanto o governo recebeu pela venda? Sé 300
milhdes de reais. Isto é, o governo “ganhou” uma divida de 1,5 bilhdo
reais, e os “compradores” pagaram somente 300 milhdes. A venda da
Companhia Siderurgica Nacional (CSN), de Volta Redonda, nao foi
diferente: o governo “engoliu” dividas de no minimo 1 bilh&do de reais.
(BIONDI, 2003, p.14, grifo do autor)

Assim sendo, um leitor atento pode perceber que o Estado ao sanear as
empresas estatais, com enxugamento do quadro de funciondrios, pagamentos
das contas, correcao dos precos defasados e etc; esta dando todo o suporte
necessario para que a empresa antes publica, agora privada, alcance
facilmente melhores niveis de lucro, ou seja, as empresas sao saneadas e
depois vendidas. A iniciativa privada, tdo somente, compra as estatais,
contando ainda com ajuda do préprio governo e véem as empresas recém

compradas fazerem o que foram preparadas para fazer, gerar lucros.

iv) Algumas Estatais chegaram a ser vendidas com dinheiro em caixa, uma
notavel demonstracdo de descaso com o erario e com os bens publicos, o
autor cita o caso da Vale do Rio Doce que foi vendida a Benjamin Streinbruch
com R$ 700 milhdes de reais em caixa. A Telesp tinha em suas contas a
incrivel soma de R$ 1 bilhdo de reais, ao ser vendida para a empresa
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espanhola Telefbnica, esse valor parece ter sido esquecido nos cofres da
estatal, afirma Biondi (1999). A empresa espanhola pagou uma entrada de 2,2
bilhbes de reais pela Telesp, descontando-se o dinheiro em caixa, seu
desembolso na verdade foi de apenas 1,2 bilhdes.

Tragando um balango sobre o processo de privatizacdo no Brasil, e
desta vez, partindo para uma analise, na medida do possivel, imparcial,
podemos constatar que as privatizacbes foram comprovadamente ineficientes
no tocante ao problema da divida publica. Carneiro (2009) aponta que 80% do
valor obtido por meio das desestatizacbes nos anos de 1995 a 1999 foi
destinado ao pagamento da divida publica ( externa e interna) € mesmo assim
nao foi possivel conter seu avango.

O autor cita ainda o caso da privatizagcdo da Companhia Vale do Rio
Doce - CVRD e assevera que: "o servico da Divida Publica Federal no periodo
de 1997 a 2006 representou R$ 1,179 trilhdo, o que equivale a nada menos
que 28 Leilées da CVRD, ou um Leildo da Vale a cada 4 meses”, Carneiro
(2001, p.9). Dessa forma, entendemos que o processo de desestatizacao pode
ter sido idealizado de forma a tentar sanar o déficit publico e reduzir o montante
dos dividendos da federacao, todavia, os fatos mostram que essa pratica no
Brasil ndo configurou solucéo para os referidos problemas, sendo usada como

pretexto para solapar o patriménio publico e agravar a situacao do pais.

2.3 Plano Collor, combate a inflacao e a dinamica da divida

Castro e Ronci (1991) ao preverem os gargalos do Plano Collor, afirmam
que o diagnostico equivocado da inflacdo partiu do principio de que a
fragilidade financeira do Estado, reflexo da incapacidade deste em financiar
seus gastos através de impostos, acarretou no acumulo de uma divida publica
interna insustentavel, devido principalmente, ao elevado custo de servi-la.
Segundo essa otica, o déficit publico seria de origem predominantemente
financeira sendo seu financiamento via emissdo de moeda, a principal causa
da inflacao. Essa situagao teria levado o Estado a insolvéncia.

Logo surgiram criticas a primeira fase do Plano Collor, dentre elas, o
bloqueio dos ativos financeiros, uma vez que pesava fortes argumentos de que
essa medida ferira os direitos individuais, além do que, os juros defasados nao
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corrigiam os valores de acordo com a inflacdo do periodo, o que gerou
montanhas de processos impetrados contra o Estado.

Teve-se ainda o congelamento de precgos, que ja se mostrava ineficiente
e desgastado em vista dos planos anteriores, que adotaram essa pratica e do
ajuste fiscal que aumentava a carga tributaria e ndo reduzia os gastos do
governo. Contudo, a principal critica ao plano veio da argumentacao tedrica de
que o plano confundiu os conceitos de fluxo e estoque, segundo Pastore
(1991):

A conseqliéncia pratica deste mecanismo é de que a expansao
monetaria adquire enorme grau de passividade, e caminha a reboque
das expectativas de inflacdo. Uma antecipacdo, por parte dos
individuos, de que a inflacdo crescera, gerando a expectativa de que
a taxa de juros reais torne-se cadente ou negativa, os conduz a sacar
os depositos de overnight para comprar bens ou ativos reais,
protegendo-se da inflacdo, o que torna o Banco Central
sobrevendido, obrigando-o a resgatar os titulos injetando moeda.
(PASTORE, 1991, p.165).

Em 1° de fevereiro de 1991 houve uma mudanca na equipe’ que ditou
0s rumos da politica econémica do periodo. Esse tipo de mudancga de quadro
de ministros tinha como propoésito recuperar a confianga da opinido publica ja
desgastada em vista das medidas de congelamento de precos e confisco dos
ativos financeiros, tais medidas causaram uma certa antipatia do publico para
com os gestores destas politicas, tornando necessaria sua substituicdo para
tentar melhorar a imagem do governo. Nesse periodo tem inicio o Plano Collor
Il, que tinha como principal objetivo conter a inflagdo que se situava no nivel de
aproximadamente 20% ao més.

Giambiagi et al. (2011, p.141) deixa claro o novo diagnostico e a
possivel solugdo atribuida pelo governo como forma de solucionar o problema
da inflacao, ao pontuar que:

A forma de alcangar o controle da inflagdo, na concepgao do Plano
Collor Il, era através da racionalizacdo dos gastos nas administracdes
publicas, do corte das despesas e da aceleragao do processo de
modernizagao do parque industrial. Quanto a este ponto, a idéia é
que a modernizagdo ampliaria a oferta, a custos menores.O Plano
também propunha dar fim a todo e qualquer tipo de indexagao da
economia, considerada a principal causa de retomada da inflagéo.

’Zélia Cardoso de Mello entdo Ministra de Economia, foi substituida por Marcilio Marques
Moreira e, na presidéncia do Banco Central, Ibraim Eris foi substituido por Francisco Gros.
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O Plano Collor Il entdo adota uma série de medidas, como expode
Barbosa et al. (1991, p.95):

As principais medidas adotadas foram um aumento expressivo das
tarifas reverberando no aumento dos precos do trigo, da energia
elétrica, dos combustiveis dos servicos de telecomunicagdes entre
outros; o congelamento de pregos; conversao dos salarios e aluguéis;
uso da tablita com o objetivo de deflacionar os valores nominais em
clausulas contratuais; tentativa de desindexacado, com a proibicdo de
clausula de corregdo monetdria em contratos com prazos inferiores a
uma ano, extincao da BTN fiscal e criacdo da taxa de juros referencial
(TR); extingdo das aplicagbes em overnight para pessoas fisicas e
juridicas nao-financeiras, criagdo do Fundo de Aplicagbes Financeiras
(FAF).

Grafico 1 - Relacao entre Divida, PIB e Inflagdo nos anos de 1990, 1991 e 1992

Relac¢ao : Divida, PIB e Inflacao.

14,00

12,00

10,00 —

2,00 |  ®mDividalnterna Federal %
PIE (Bilhdes) (2)

6,00 ]

4.00 | mPB(3)

2,00 — |
Precos ao Consumidor

0,00 +— F— (por100)

-2,00 991 1992

-4,00

-6,00

Fonte: A Ordem do Progresso (2014). Elaboragao propria.

O gréfico 1 nos ajuda a ter uma visdo de como foram os efeitos do Plano
Collor Il. E notavel uma diminuicao em 1991, tanto da divida publica Interna
Federal, em vista também de um aumento do PIB, como uma redugdo da
inflagdo (precos ao consumidor).

Os planos de estabilizacdo que tentaram equacionar a inflagdo e
solucionar o problema do déficit publico ndo obtiveram o éxito esperado,
deixando os agentes econdmicos desacreditados das politicas econémicas do
Estado®, o qual perdia credibilidade e investimentos, prova disso foi a redugéo

®0 governo Fernando Collor se encerra com fortes dentincias de corrupgao o que culminou em
um processo de impeachment, o qual ndo chegou ao fim, pois em 29 de dezembro de 1992 o
entdo presidente renuncia. Itamar Franco, empossado no cargo desde Outubro de 1992
assume a presidéncia do pais.
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da formacéao bruta de capital de 20,7% do PIB, em 1990, para 18,1% e 18,4%
do PIB em 1991 e 1992°,

Por fim, Carvalho (2003) conclui o conjunto de medidas adotados pelos
dois planos Collor, afirmando:

O bloqueio da liquidez dos haveres financeiros ndo atingiu seu
objetivo maior: impedir que, apdés a queda brusca da inflacdo, a
monetizagdo da economia se desse da forma rapida e desordenada
que teria levado ao fracasso programas de estabilizacdo anteriores. O
Plano Collor pretendia superar o problema criando condigbes para
que a oferta da nova moeda (o cruzeiro) fosse mantida sob estrito
controle. [...] Um dos fundamentos do Plano Collor era a convicgéo de
que, com o bloqueio da liquidez, o BCB recuperaria o controle da
oferta de moeda e poderia ordenar a monetizagcdo, de forma a
separar a moeda demandada para transagbes € a moeda demandada
para especulagdo. A experiéncia do bloqueio demonstrou a
impossibilidade de separar a demanda por moeda para fins
especulativos e para giro dos negocios, dentro do conjunto formado
pela moeda indexada e pela moeda convencional.(CARVALHO,
2003, p.328-329).

Vale registrar que a inflagdo com a qual o pais lidava foi definida pela
academia de estudiosos da época de inflagdo inercial. Recebeu este nome pela
sua "memoria inflacionaria”, ou seja, o aumento de precos de hoje se torna
base de calculo para a nova correcdo de precos amanha, dessa forma, a
inflagdo passada era utilizada como base de célculo dos niveis de preco do
futuro. Esse mecanismo foi desenvolvido em meados de 1965, quando os
militares assumem o controle do pais através do golpe militar de 1964 e
instauram um plano de acédo econdébmico conhecido como Plano de Acéo
Econémica do Governo (PAEG).

O principal objetivo, na época, era controlar o nivel de precos, dessa
forma, o governo criou um dispositivo que amenizava os efeitos da inflagao.
Esse dispositivo ficou conhecido por indexagcdo ou corregdo monetaria e
consistiu na correcao dos saldrios como forma de repor o percentual corroido
pela inflagdo. Este processo se espalhou pela economia, ou seja, salarios,
contratos, aluguéis, ativos financeiros, demais componentes que levavam a
variavel preco, sofriam ajuste de acordo com a inflacdo do periodo, dito de

outra forma, existia entdo um mecanismo de realimentagdo da inflacdo.

®Dados extraidos do anexo estatistico de A Ordem do Progresso (2014).
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Giambiagi et al. (2011, p.89) nos ajuda a entender esse processo ao asseverar
que:
As corregOes salariais mais frequentes, aliadas a pratica generalizada
da indexagédo de contratos, tornaram-se fatores realimentadores do
processo inflacionario e da chamada “inflagdo inercial’. Trata-se de
um processo pelo qual os pregos aumentam, a cada periodo, em

funcao de seus aumentos passados e da (va) tentativa de os agentes
recuperarem, sistematicamente, as perdas reais deles decorrentes.

Abreu (2010) corrobora com Giambiagi et al. (2011) quando assevera
sobre a interpretagédo de que a inflagao brasileira é predominantemente inercial,
e esse processo, portanto, é resultado dos mecanismos de indexa¢ao que se
espalharam pela economia, atingindo precos, salarios, ativos financeiros e até
a taxa de cambio.

As solugdes para esse tipo de inflacdo logo surgiram, como afirma
Cunha (2006, p.386):

Francisco Lopes havia inicialmente proposto o choque heterodoxo
com congelamento geral de precos e salarios. Pérsio Arida e André
Lara Resende sugeriam a reforma monetaria passando por uma
indexacao total da economia. Ou seja, propunham repetir o caminho
de uma hiperinflacdo sem passar pela traumatica experiéncia de uma
hiperinflagao.

Neste contexto, temos também as proposi¢coes de Abreu (2010, p.282)
que corroboram com Cunha:
Assim, no segundo semestre de 1984 foram apresentadas duas
propostas inovadoras para a eliminacao da inflagao inercial: a moeda
indexada de Arida e Resende (1985), e o choque heterodoxo de
Lopes (1986a, caps. 17 e 18). A primeira visava a alcangar a
desindexacdo da economia através da introdugdo de uma nova
moeda, indexada, que circularia paralelamente com o cruzeiro. A
segunda propunha um congelamento de precos e salarios em niveis

consistentes com o status quo da distribuicdo da renda e a
desindexacao generalizada da economia.

As duas principais solugdes apontadas puderam ser aplicadas no pais, 0
Choque Heterodoxo de Francisco Lopes no periodo do Plano Cruzado, e a
proposta de Pérsio Arida e Andre Lara Resende que ficou conhecida como
"Proposta Larida" no periodo do Plano Real. Por fim, sintetizando as
conclusbes acerca das medidas propostas por Lopes, Arida e Resende, uma
vez que nao é nosso objetivo tragar uma analise exaustiva do assunto (por sua
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extensdo e complexidade, o que nos desviaria do objetivo deste trabalho),
podemos destacar que a historia nos prova que a proposta de Arida e Resende
logrou éxito, uma vez que ao ser aplicada no Plano Real, conseguiu

interromper o processo inercial da inflagdo, anulando a memaria inflacionaria.

2.4 O Plano Real

Esse momento da historia brasileira é caracterizado por ter um conjunto
de medidas que visavam sanar a inflagdo - o que até agora nao é diferente dos
anteriores - e com isso, promover um retorno ao crescimento econémico do
Pais. O cerne da nossa analise nao se limita ao Plano Real, contudo, sabemos
da extensa contribuicdo que esse periodo tem sobre a economia brasileira,
tratando-se da divida publica, e por isso, dedicaremos uma analise mais densa
sobre esse tema.

O Plano Real é apresentado a economia brasileira em trés fases, que
aconteceram no governo ltamar Franco. A primeira consistia em equilibrar as
contas do governo através de um ajuste fiscal contundente. Essa fase ocorreu
entre 07/12/93 a 28/02/94; a segunda fase foi a criagdo do URV que serviria
como um processo de desindexacao iniciado imediatamente apés o periodo do
ajuste fiscal, 01/03/94 a 01/07/94, e a terceira fase, conhecida pela implantacéo
de uma ancora cambial, a nova moeda, o Real, a partir de 1 julho de 1994.

A primeira fase do plano € marcada pelo empenho em se promover um
ajuste fiscal na economia; nesse periodo é criado o Programa de Acéao
Imediata (PAI) e o Fundo Social Emergencial (FSE), sendo o primeiro, um
programa de combate a sonegacao de impostos criado em 1993 e o segundo,
uma medida que permitia 0 governo realizar cortes em seu orgcamento para o
ano de 1994. O FSE foi criado com o propésito de resolver a questao do
financiamento dos programas sociais no Brasil. Este, atuava através da
manipulacdo dos gastos publicos, contudo, foi consumido pelas iminentes
campanhas eleitorais, comprometendo seu carater social.

Nesse periodo é visivel o esforco no sentido de equilibrar as contas
publicas, o aumento da carga tributaria € um dos melhores exemplos. Os
estados e municipios perdem a competéncia para a emissao de titulos publicos
perdendo assim a capacidade de se endividar. Foi criado entdo, o imposto
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sobre movimentacéo financeira (IMF) e concedido um aumento na arrecadacéo
dos impostos de renda (IR), Territorial Rural (ITR), sobre operacdes financeiras
(IOF) e de contribuicbes sociais (CSLL e PIS/PASEP).

Se considerarmos a Contribuigao Social sobre o Lucro Liquido (CSLL) e
Contribuicao para o Financiamento da Seguridade Social (COFINS), tem-se um
aumento de 2,11% para 3,40% em percentuais do PIB entre 1993 e 1994, e
20% da arrecadacao total dos impostos e contribuicoes; além disso, ha uma
diminuigdo no repasse de recursos da unido para os estados e municipios, com
uma redugéo de 20% na base de calculo do Fundo de Participacao do Estado -
FPE e do Fundo de Participacao dos Municipios (FPM), Vaz (2008).

O periodo de 1993 a 1994 apresenta, de fato, um aumento da
arrecadagao fruto de um empenho do governo em equilibrar as contas
publicas, contudo, esse aumento na arrecadacdo € acompanhado por um
aumento das despesas. Esse resultado n&o constitui solugdo suficiente para
barrar a inflagdo ou impedir o seu retorno, assim como afirmam alguns autores,
entre eles Edmar Bacha.

Outro elemento que deve ser considerado € o Efeito-Tanzi, que contribui
sobremaneira para o déficit das contas publicas. Giambiagi et al. (2011) se

posiciona e conclui de maneira interessante, quando afirma:

Assim, nos parece razoavel concluir que a existéncia de algum “Efeito
Tanzi as Avessas” no Brasil é provavel, porém, parece ser um
componente dentre outros. Mais importante — e ao contrario do que
previa toda a teoria —, a falta de um ajuste fiscal ndo implicou o
retorno da inflagdo, como pressupunha o modelo de Bacha. A
inflacdo, na realidade, foi reduzida continuamente no periodo que
sucedeu a introdugdo da moeda, até 1999, quando ocorreu a
desvalorizacdo cambial. O ajuste fiscal proposto pelo Plano Real, em
suma, nao foi eficaz e sua auséncia ndo impediu a queda da inflacdo
no periodo. (GIAMBIAGI et al.,2011, p.146)

O autor aqui ndo estd descartando a necessidade de um saneamento
das contas publicas, mas afirmando que o ajuste ndo se configura precondigéo
para a estabilidade do nivel de pregos, ademais, a grande inovagao do plano
esta no componente de desindexacdo da economia, com a implantacao de
uma quase moeda, a Unidade Real de Valor (URV).

A segunda fase do Plano Real tem inicio com a implantacdo do URV em
1° de marco de 1994. Esse indice portava algumas caracteristicas que o
impediram de herdar a inflagdo passada, uma delas consistia na idéia de que o
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URV nao funcionaria como reserva de valor e assumiria a funcao de unidade
de conta.

O calculo da Unidade Real de Valor tinha como base a variacao de trés
indices: o Indice Geral de Precos (IGP) da Fundacdo Getulio Vargas, o indice
de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE) e o indice de Precos ao Consumidor (IPC) da FIPE/USP.
Esses indices refletem uma abrangéncia maior, o que inviabiliza beneficios
direcionados para setores isolados da economia favorecidos pela escolha de
um unico indice, além disso, essa pauta diversificada estava associada a
evolucao histérica do cambio, o que atrelava ainda mais a URV ao ddlar.

Assim sendo, a economia passaria a ter suas relacoes de troca, salarios,
tarifas, precos e contratos publicos, pautados em URV. Este seria o
responsavel por realizar uma transigdo para a nova moeda sem nenhum risco
de contaminacdo da inércia inflacionaria, que antes, seria absorvida pela URV.
Dessa forma, quando toda a economia estivesse em URV o Real se tornaria a
nova moeda, sendo justamente a URV o elemento que garantiria a néo
transicao do carater inercial existente no Cruzeiro Real para o Real.

Em 1° de julho de 1994 tem inicio a ultima fase do plano com a

implantagdo da nova moeda, o Real'™

. Isto foi possivel gracas ao acumulo de
reservas, na cifra de U$ 40 bilhdes; a ancora fiscal, garantida pelo controle e
rigidez orgamentéria; politicas trazidas pelo Fundo Social de Emergéncia - FSE
e a inclinagdo do governo em manter uma politica monetaria rigida com altas
taxas de juros reais.

Contudo, ainda ha diversas controvérsias nesse periodo, como a néo
conversibilidade do real em ddlar, o que reduzia a credibilidade do plano; a
adocao de duas ancoras, a cambial e a monetaria, adotando-se em um
primeiro momento a monetaria pelo regime de metas de inflacao com um
cambio oscilando livremente para baixo e com teto no valor do ddlar.

Em outubro de 1994 o governo resolve mudar para a ancora cambial,
em vista do insucesso da monetaria. Essa politica de adocdo da ancora

cambial foi um dos instrumentos adotados por varios paises da época como o

'"Nesse momento a paridade entre os meios de troca seguiu a seguinte configuragdo: 1URV
equivalia a CR$ 2.750,00; 1 R$ equivalia a 1TURV e a taxa de cambio foi fixada em paridade
de um para um com o délar, 1R$ = 1U$.
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México em 1988 e a Argentina em 1991, todavia, seus resultados parecem
divergir, seguindo a situacao de cada economia.

No Brasil a ancora cambial funcionou garantindo um crescimento da
economia com baixos niveis de inflagdo, propiciado também pelo aumento das
importagdes e pela entrada de capitais estrangeiros beneficiados pela queda
das barreiras e pelas altas taxas de juros na economia.

2.5 O Plano Real e a divida

O Plano Real teve um papel importante no combate a inflagdo, porém,
h& indicadores que apontam para um forte aumento das obrigagcdes de
pagamento do governo. Segundo Abreu (2014), a divida como porcentagem do
PIB sofreu um aumento de cerca de 700%, passando de 0,8 para 6,4 por cento
do PIB entre 1992 e 1994. E interessante perceber que nesse periodo ha
também um crescimento do PIB de -0,5 para 5,3 em 1994, ou seja, o
crescimento do endividamento publico foi usado para alavancar o crescimento
da economia no periodo.

O crescimento da divida liquida do governo é fruto, entre outros fatores,
da perda de receita inflacionaria, o que alguns autores chamam de uma
"ressaca" advinda do periodo de forte desenvolvimento da inflacdo; combinado
com resultados primarios pouco significativos e as maxidesvalorizaces
ocorridas nos anos de 1991 e 1999. O grande problema da divida nesse
periodo € o0 seu curto prazo e suas elevadas taxas de juros, reflexos de
negociagdes pautadas em uma economia que nao esboga superavits primarios
suficientes para que a relagdo divida/PIB se elevasse tanto, dando margem de
negociagao ao governo brasileiro.

Outro elemento que corrobora para o aumento da divida nesse periodo &
a inclusdo de dividas do passado que ja produziram seus efeitos sobre a
economia e que ndo foram registradas. Essas dividas s&o reconhecidas e
entdo passam a compor a Divida Liquida do Setor Publico, como esclarece
Giambiagi e Além (2011):

Na andlise da evolucao da divida publica nos anos 90, ha que atentar
para o surgimento de outras duas rubricas que afetam o valor desta,
sem estarem relacionadas com o resultado fiscal. Trata-se do

reconhecimento de antigas dividas, inicialmente ndo registradas -
conhecidas na literatura como hiddenliabilities ou "passivos ocultos"
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e, no jargdo jornalistico, como "esqueletos". (GIAMIAGI e ALEM,
2011, p.229).

Assim sendo, o final do plano Real é marcado por grandes conquistas
em relacao ao nivel de pregcos da economia, contudo, é caracterizado por um
aumento da divida publica que é propiciado por diversos fatores, entre eles o
registro dos passivos ocultos ou passivos contingentes, segundo a literatura
técnica, ou ainda os "esqueletos", segundo o jargdo jornalistico, que sao
dividas assumidas no passado e que foram incorporadas as contas publicas
durante os anos de 1990.

2.6 Os Governos de Fernando Henrique Cardoso

Os resultados positivos obtidos pelo Plano Real favoreceram a projecao
de Fernando Henrique Cardoso (FHC) nas eleicoes de 1994. Esse primeiro
periodo é marcado por incertezas em relagéo ao futuro, uma vez que os planos
de estabilizacdo passados, a saber: Plano Cruzado, Plano Collor, Plano
Bresser entre outros; ndo conseguiram segurar a inflagao durante muito tempo.

Tais incertezas se mostraram presentes em indicadores da economia
COmo : 0 CONSUMO que comegava a apresentar sinais de aquecimento, os quais
se tornam visiveis pela expansdo de 11% do PIB no quarto trimestre de 1994
em relacdo ao mesmo periodo do ano anterior; a crise Mexicana que estava
em curso naquele periodo e que suscitou incertezas sobre a politica cambial;
as reservas internacionais que sofreram uma diminuicdo de U$ 43 bilhdes em
1994 para U$ 32 bilhdes em abril de 1995 - fruto do aumento da demanda
agregada no periodo, Gimabiagi et al. (2011).

Todos esses indicadores apontavam para um regresso aos velhos
tempos de inflacdo elevada. Dessa forma, as autoridades reagiram
energicamente, adotando um conjunto de medidas, dentre as quais, tiveram
maior destaque as microdesvalorisa¢des controladas do cambio e uma alta nos
juros nominais.

Aliado a essas medidas, o ambiente internacional se mostrava
favoravel, respondendo com um retorno dos capitais internacionais e a busca

por mercados emergentes.
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A divida do Governo Federal teve, nesse periodo de implantacdo do
Plano Real até o inicio do governo FHC, um percurso de aumento explosivo.
Segundo o Dieese (2006):

O crescimento da relagao divida / PIB apds o Plano Real ocorreu em
dois momentos: até o final de 1998 e a partir de 1999. Entre 1996 e
1998, o governo insistiu na politica de valorizacdo do real frente ao
dolar, como mecanismo de combate a inflagdo. Como consequencia,
ocorreram déficits crescentes na balanca comercial (exportacoes
menos importacdes). Para fazer frente a esses déficits, o governo se
endividou em ddlares, montando uma armadilha para si proprio (e
para o pais), caso viesse a ser forcado a abandonar tal politica
cambial, desvalorizando o real. Ao longo do ano de 1998, ja vinha
ocorrendo uma grande especulacdo contra a possibilidade de
sustentagdo do real valorizado, mas o governo insistia naquela
politica, visando a reeleicdo em outubro de 1998. Assim, grande parte
da divida interna passou a ser reajustada de acordo com a variacao
do délar. A abrupta e acentuada desvalorizagdo cambial de janeiro de
1999 fez com que a divida do setor publico desse um grande salto.
Outro fator de aumento na relagao divida / PIB foi o reconhecimento
de dividas até entdo n&o contabilizadas (os chamados “esqueletos”,
tais como o Fundo de Compensacgao da Variagao Salarial do Sistema
Financeiro da Habitacédo)." (DIEESE, 2006, p.5).

Esse processo deveu-se, basicamente, ao forte déficit na balanca
comercial, com saldos negativos de 1995 a 2000, a balanca de servicos € em
conta corrente, sendo que esta Ultima, passara de R$ 2 bilhdes em 1994 para
R$ 30 bilhdes em 1997. Esse déficit é atribuido ao que a literatura chama de
armadilha do cambio que consiste em uma valorizagdo do cambio aliado a uma
abertura comercial.

O governo, nesse periodo, receava uma desvalorizacdo cambial por
conta do exemplo Mexicano, em que as desvalorizagdes cambiais propiciaram
o retorno a inflagdo. Somado a esses fatores, tem-se aumentos da taxa de
juros que proporcionavam ganhos significativos para arbitragem aos capitais
externos, além dos efeitos recessivos sobre a economia doméstica.

Oliveira (2006) nos ajuda a entender a evolugéo da divida publica nesse
periodo quando elenca alguns fatores fundamentais, a saber: 0 saneamento
dos estados e municipios, o fortalecimento dos bancos publicos federais, o
registro dos passivos contingentes ou "esqueletos" da divida publica e a
necessidade de manutencao de altas taxas de Juros, a seguir explicitados.

23



2.7 Participacao de estados e municipios na divida

Segundo Versiani (2003), de 1994 a 1997 os estados e municipios
tiveram participagdo significativa na dindmica dos encargos publicos,
transferindo o 6nus da divida para a unidao em vista da reducdo das receitas
proveniente dos Estados.

[...] entre 1989 e 1998, a divida liquida dos estados e municipios
passara de 5,8% para 14,4% do PIB. Isso se deu apesar do fato de
que a Constituicdo de 1988 tenha alterado significativamente a
reparticdo da receita tributaria em favor dos estados e municipios,
seguindo uma tendéncia de descentralizacdo ja presente desde o
inicio dos anos oitenta. Disso decorreu uma reducao de cerca de dez
pontos percentuais, entre 1981/85 e 1991/95, na fatia da receita
tributaria que ficou disponivel para a Unido (de 67% para 57% do
total, em nimeros redondos), aumentando correspondentemente em
4% a parcela disponivel para os Estados (de 23% para 27%), e em
6% a dos Municipios (de 10% para 16%). (VERSIANI, 2003, p.8).

Ha, contudo, uma negociagao sélida entre estados, municipios e a uniao
que corroborou para o relativo sucesso e a expansao do ajuste fiscal no ambito
das entidades subnacionais, porém, visando imbuir essas entidades de maior
compromisso com as contas publicas, foram regularizadas penalidades em

caso de inadimpléncia como deixa claro Versiane (2003):

De uma forma ou de outra, o governo federal decidiu, em 1997,
empreender um refinanciamento das dividas dos estados e
municipios, desta vez mediante contratos que previam penalidades,
no caso de inadimpléncia, como a retengao da transferéncia das
quotas dos Fundos de Participagao (associados a reparticao, com as
unidades subnacionais, de impostos arrecadados pela Unido). Isso foi
feito sob o amparo da Lei n? 9.697, de 1997. Para quitacdo dos
débitos dos estados e municipios (dividas mobilidrias, dividas
contratuais e obrigacdes junto a bancos), cuja responsabilidade
assumiu, o governo federal emitiu titulos cujo valor, em junho de
1999, montava a cerca de R$ 120 bilhdes (STN, 2002-b).(VERSIANI,
2003, p.9).

2.8 Fortalecimento dos bancos publicos federais

Temos o fortalecimento dos bancos publicos federais, apresentando
como principal plano o Programa de Estimulo a Reestruturagdo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER) e de uma maneira
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menos expressiva 0 Programa de Fortalecimento das Instituicoes Financeiras
Federais (PROEF).

O PROER foi instituido em 1995, com a edicdo da Resolugao n® 2208,
pelo Conselho Monetario Nacional, e da Medida Proviséria n° 1179,
posteriormente convertida na Lei n® 9710/98, Maia (2003). Esse programa tinha
como principal objetivo preservar o sistema bancario e promover uma
penalizagdo para o combate a més praticas bancarias, transferindo o controle

acionario das instituicbes socorridas pelo programa, afirma Maia (2003).

Os bancos problematicos foram divididos em "banco bom" e "banco
ruim", o primeiro sendo adquirido por outra instituicao bancaria
(depois de saneados por meio das operagées PROER), e o segundo
sendo liquidado pelo Banco Central. Ao todo, as operagbes do
PROER somaram R$ 20,4 bilhdes, ou aproximadamente 2,7% do PIB
médio de 1995-96-97.(MAIA, 2003, p.5).

E importante salientar que o PROER sofreu severas criticas, uma vez

que beneficiou varios bancos privados. Segundo jornal™

da época, o programa
abriu mao de R$ 18,6 bilhdes para que os bancos privados quitassem suas
dividas.

Em se tratando do PROEF, este teve como principal alvo o combate a
oferta deliberada de crédito, ou seja, empréstimos alavancados ou que tenham
poucas chances de serem recuperados, além disso, tentou minimizar os
subsidios aos setores primarios da economia, como: agricultura, pequenos e
médios produtores e financiamento de programas de desenvolvimento regional.

Oliveira (2006) complementa essa idéia de reforco dos bancos quando

afirma:

O programa de fortalecimento dos bancos publicos federais foi
iniciado com R$ 8 bilhdes destinados a capitalizacdo do Banco do
Brasil em 1996 [...]. Houve uma complementagado desse programa
com medidas de saneamento em 2001, com recursos destinados a
caixa econémica federal, Banco do Brasil, Banco do Nordeste e
Banco da Amazobnia, equivalentes a R$ 42,6 bilhdes.(OLIVEIRA,
2006, p.44).

2.9 Reconhecimento dos passivos contingentes

Os passivos contingentes sao, basicamente, dividas do passado
assumidas e contabilizadas pelo governo no presente. Recebem o nome de

" Portal G1. Disponivel em: http://g1.globo.com/economia/noticia/2011/09/bc-perdoa-r-18-bi-
para-bancos-do-proer-quitarem-dividas.html. Acesso em: 27/03/2017.
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"esqueletos”, atribuido pelo jargao jornalistico, por representarem contas que
foram esquecidas por gestbes a fio de governos que se sucedem e nao
assumem o O6nus de sanar tais despesas.

Pégo e Pinheiro (2003) expdéem de maneira bem clara - acrescentando
novos conceitos e exemplificando o que ja foi colocado anteriormente, quando
citamos Giambiagi et al. (2011) - em que consistem os "Esqueletos", quando

afirmam:

Segundo o Banco Central do Brasil (Bacen), os esqueletos podem ser
definidos como “dividas do setor publico, geradas no passado, que ja
produziram impacto macroecondmico” (Bacen, 2002) e que, ao serem
reconhecidas pelo governo federal, passam a ser contabilizadas no
quadro da DLSP. Por sua vez, a Lei de Diretrizes Orcamentéarias
(LDO) de 2004, em seu Anexo de Riscos Fiscais (Anexo XIX, § 2),
define os passivos contingentes do governo como “dividas cuja
existéncia depende de fatores imprevisiveis. (PEGO E PINHEIRO,
2003, p.9).

Podemos analisar, como exemplo, o Fundo de Compensagcdo de
Variagbes Salariais (FCVS), criado como forma de tentar resgatar dividendos e
liquidar obrigagdes remanescentes do antigo Sistema Financeiro de Habitagéo
(SFH). Todavia, o seu desfecho foge ao escopo do projeto inicial como salienta
Pégo e Pinheiro (2003) :

Portanto, o FCVS, que havia sido criado para liquidar eventuais
saldos devedores residuais, passou a assumir, desde 1983,
responsabilidades crescentes, incompativeis com o seu patriménio e
seu fluxo de caixa. Outros subsidios foram dados, o0 que causou mais
desequilibrio no fundo como, por exemplo, a edicao do Decreto Lei N°
2.476, de 18/11/1988, que passou a garantir o equilibrio do seguro
habitacional do SFH em todo o territério nacional. Ja foram liquidados
pelo FCVS os residuos de 652,6 mil contratos de financiamento
habitacional, no valor de R$ 23,9 bilhdes. A divida estimada do
FCVS, decorrente do residuo de 3,95 milhdes de contratos,
correspondia, em 31 de dezembro de 2001, a R$ 62,6 bilhdes e entre
os principais credores desse fundo estdo as seguintes instituicoes:
Caixa Econbémica Federal (32,2% do total da divida); agentes
financeiros privados (27,7%); Companhia de Habitagao Popular —
Cohab (15,7%); agentes financeiros publicos (13,4%); e as
instituicbes financeiras em liquidacao (8,9%). (PEGO e PINHEIRO,
2003, p.25).

O governo também assume nesse periodo as obrigacdes do Instituto de
Administracdo da Previdéncia e Assisténcia Social (IAPAS), a partir da fusao
com o Instituto Nacional de Previdéncia Social (INPS) e a consequente criacao
do Instituto Nacional do Seguro Social (INSS) essa unido implica em suceder
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em seus direitos, obrigagdes e demais a¢des pecuniarias qgue somavam R$ 4,6
bilhdes em 2001 .

Por fim, Oliveira (2006) aponta a Superintendéncia de Incentivo a
Marinha Mercante (Sunamam) e a Rede Ferroviaria Federal, sendo a primeira
deixada por empresas estatais nos anos oitenta, erguendo uma divida superior
a R$ 6,5 bilhdes em valores de abril de 2002 e a segunda, implicando em uma
heranca de R$ 2,2 bilhdes em dividas aos cofres publicos.

2.10 Os juros nominais e a divida publica

Ha um consenso entre os estudiosos desse periodo de que a
necessidade de manter alta a taxa de juros exerceu efeitos significativos sobre
a dindmica da divida. Todavia, o temor do retorno da inflacdo e as crises em
paises como a do México em 1994, afetaram significativamente os mercados
emergentes nos primeiros seis meses de 1995.

As crises da Asia em 1997 e da Russia em 1998, e a intensa fuga de
capitais foi proporcionada pelo aumento dos juros internacional. A taxa de juros
americana saltou de 6% em 1993 para 8,35% em 1998. Todos esses fatores
contribuiram para a manutencao das altas taxas dos juros nominais do Brasil,
na época.

Carvalho (2003) nos mostra que ndo apenas 0s juros, 0 cambio também

teve participagao ativa nesse processo.

Um célculo aproximativo, baseado na evolugdo da participagédo
relativa das dividas indexadas as taxas de cambio e juros no total da
DLSP, no periodo 1996-2002, mostra que, do total de juros nominais
acumulados, cerca de 65,7% decorreram conjuntamente da variagao
cambial e da taxa over-selic. Desse total, cerca de 32% sao
atribuidos ao efeito do cambio e 33,7%, ao efeito dos juros. Essas
estimativas corroboram a crenca corrente segundo a qual a divida
liqguida tem sido altamente sensivel as variagdes cambiais e de juros,
porém sugere que a taxa over-selic ndo tem sido muito mais
importante que a taxa de cambio para explicar a variagdo da DLSP.
(CARVALHO et al., 2003, p.14).
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Gréfico 2 - Divida Publica Interna Federal representada como porcentagem do
PIB, 1990 - 2002

——o—Divida Interna Federal %do PIB
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-2.5

Fonte : Abreu (2014), Anexo Estatistico. Elaboragao propria.

Finalmente, esta breve revisdo de literatura nos permite concluir que a
divida publica tem assumido uma dinadmica de crescimento ao longo dos
ultimos dez anos. O Grafico 2 nos ajuda a visualizar esse crescimento. A
elevacdo do endividamento publico, muitas vezes, negligenciado  por
autoridades publicas do pais, passa a assumir um papel concentrador de renda
e gerador de desigualdade social.

A ascenséo da politica neoliberal nos anos de 1970, aliada a convicgao
de que o estado nao deveria intervir na economia, e as forcas de mercado
deveriam atuar livremente sem quaisquer mecanismos de intervencao,
contribuiu para o processo de financeirizacao da economia.

A divida publica encontrou nesse mecanismo uma maneira de se
estabelecer e promover 0 seu crescimento, principalmente via taxa de juros,
sabendo pois, que esta, quase sempre assumiu valores elevados, segundo
alguns autores (uma vez que ndao ha um consenso na literatura que as
elevadas taxas de juros aplicadas no pais controlem, de fato, a inflagdo), em
vista das experiéncias com os altos niveis de inflagdo sofridas pelo pais.
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3 DIVIDA PUBLICA

3.1 Base conceitual

E fundamental conceituarmos nosso objeto de estudo, a fim de conferir
maior embasamento e teor as analises que serdo expostas no decorrer deste
trabalho. Dessa forma, partiremos de uma conceituagdo geral e seguiremos
com um refinamento dos conceitos através de pontos mais especificos do tema

proposto.

A Secretaria do Tesouro Nacional (2016) define Divida Publica Federal
(DPF) de forma bem sistematica, atrelando em um Uunico conceito a breve
referéncia sobre o fato gerador dos dividendos e as possiveis formas de
arrecadacao de recursos. Assim, assinala que ela retrata a totalidade das
dividas do governo federal para financiamento do seu déficit orcamentario,
incluindo nele o refinanciamento da propria divida e operagées com objetivos

especificos determinados por lei.

Quanto a captacdo de recursos, a DPF pode ocorrer por emissao de
titulos publicos (assumindo entdo o carater de mobiliaria), ou por contratos,
firmados, principalmente, com organismos multilaterais (assumindo o caréater
contratual). Em relacdo a moeda usada para fazer face a seus pagamentos, a
divida é classificada como interna quando os pagamentos séo efetuados em
moeda corrente em circulacdo no pais, no caso brasileiro, o real, ou externa,

quando os pagamentos sao feitos em moeda estrangeira.

Atualmente, a Divida Publica Federal (DPF) circulante € paga em real e
captada por meio da emissao de titulos publicos, sendo, por isso, definida
como Divida Publica Mobilidria Federal Interna (DPMFi). Ja a Divida Publica
Federal existente no mercado internacional é paga em délar norte-americano e
tem sido captada tanto por meio da emissao de titulos quanto por contratos,
sendo por isso definida como Divida Publica Federal Externa (DPFe).

A divida publica, nesse sentido, pode ser entendida como denominagéao
que compreende todas as obrigacdes do Estado para com seus credores, seja
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qual for a sua origem, como cauc¢ao, depdésito, prestacao de servicos, fiancas,
pensdes, aposentadorias, fornecimento de bens, sentengas judiciais
ordinatérias de pagamentos ou empréstimos.

Fonseca Neto (1999) resume, afirmando que na amplitude do sentido da
divida publica, esta compreende a divida interna e externa, da administracao
direta (6rgaos publicos ligados diretamente aos poderes executivos estadual,
municipal e federal, que nao exercem personalidade juridica propria), da
administragdo indireta (caracterizada por entidades que possuem
personalidade juridica prépria, possuindo, portanto, patriménio, autonomia
administrativa e orcamento especifico para seus fins e de responsabilidade de
gestao), das suas formas monetaria, mobiliaria e contratual.

Contudo, tal conceito é constituido de elementos acentuadamente
heterogéneos, de tal modo que os estudos acerca do tema normalmente

desmembram o conceito conforme os objetivos pretendidos.

3.2 Divida bruta e liquida do setor publico

A Divida Publica Bruta (DPB), segundo consultoria da Camara'?,
compreende a divida do setor publico junto as dividas do Banco Central com
sistema financeiro publico e/ou privado, essa divida pode ser contraida
internamente ou externamente, Medeiros et al. (2009) restringe a anélise da
Divida Publica Bruta (DPB) a da Divida Publica Federal (DPF), alegando uma
abordagem didatica. O autor define DPF como a soma das dividas interna e
externa de responsabilidade do governo federal.

Ainda sobre a DPB, abordando agora o aspecto metodoldgico, Gobetti e
Schettini (2010, p.10) afirmam que:

[...] a divida bruta calculada pelo Bacen para efeitos de comparagdes
internacionais se refere ao governo geral, o que exclui por defini¢cdo
todas as estatais e também o proprio banco. Ou seja, trata-se de um
indicador que contabiliza apenas os passivos e aqueles sob
responsabilidade dos governos federal, estaduais e municipais. Por
uma particularidade institucional do Brasil, os titulos publicos emitidos
para fins de politica monetaria sdo originarios do Tesouro e, portanto,
integram o calculo da divida bruta do governo geral — 0 que néo
ocorre em paises nos quais a emissao compete ao Bacen.

"“Disponivel em: http://www.camara.gov.br/internet/diretoria/caeat/conteudo/
Conceitos%20Relevantes.pdf. Acesso em: 06/05/2017.
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Ainda segundo o autor, existem duas séries de Divida Bruta do Governo
Geral (DBGG), divulgadas pelo Banco Central Brasileiro, seguindo duas
metodologias diferentes. A primeira, segue o0s padrées internacionais,
considerando na DBGG todos os titulos emitidos pelo Tesouro, inclusive os que
ficam parados na carteira do Banco Central, ndo sendo utilizados na
administracdo da politica monetaria. A segunda e mais recente, introduzida em
2008, considera no calculo apenas os titulos do Tesouro que efetivamente
lastreiam operagdes compromissadas.

Medeiros et al. (2009) corrobora com as assertivas de Gobetti e Schettini
(2010) ao afirmar que a Divida Bruta do Governo Geral:

Abrange o total das dividas de responsabilidade do governo federal,
dos governos estaduais e dos governos municipais com o setor
privado e o setor publico financeiro. Destaca-se que as dividas de
responsabilidade das empresas estatais das trés esferas de governo
nao sao abrangidas pelo conceito de DBGG. Embora o Banco Central
ndo seja um ente cujos passivos constem desse indicador, suas
opera¢des compromissadas com o setor financeiro sdo registradas
como divida do governo geral. Sdo deduzidos da divida bruta os
passivos de um ente cujo credor seja outro ente abrangido pela
DBGG. Nesse sentido, sdo desconsiderados, por exemplo, créditos
representados por titulos publicos que se encontram em poder de
seus Orgados da administragao direta e indireta de fundos publicos
federais e dos demais entes da Federacdo. (MEDEIROS et al., 2009,
p.108)

Ainda segundo Medeiros et al. (2009), o referido indicador n&o considera
os ativos dos entes governamentais. Ao exclui-los, a Divida Bruta do Governo
Geral ndo suscita discussbes sobre sua qualidade, bem como sua correta
precificacdo. Isto o torna mais conciso em seu conceito, permitindo
comparagdes internacionais de forma mais eficiente.

Por seu turno, a Divida Publica Liquida é a divida publica bruta menos
os créditos do setor publico e do Banco Central. Dito de outra forma, Medeiros
et al. (2009, p.103) refere-se a Divida Liquida do Setor Publico (DLSP) nos
seguintes termos:

Esse conceito refere-se ao total das obrigagées do setor publico nao
financeiro, deduzido dos seus ativos financeiros junto aos agentes
privados nao financeiros e aos agentes financeiros, publicos e
privados. No caso brasileiro, é importante mencionar que,
diferentemente de outros paises, o conceito de divida liquida
considera os ativos e os passivos financeiros do Banco Central,
incluindo, dentre outros itens, as reservas internacionais (ativo) e a
base monetéria (passivo).
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A Divida Liquida do Setor Publico - DLSP é um dos conceitos mais
comumente usados para fins de acompanhamento da sustentabilidade fiscal do
pais, a saber, a DLSP dividida pelo PIB e sua tendéncia, sao fortes indicadores
do equilibrio das contas publicas.

O Banco Central divulga as estatisticas da Divida Liquida do Setor
Publico (DLSP) onde o estoque da Divida Publica Mobiliaria Federal interna
(DPMFi) é apurado pelo critério de competéncia'®, dito de outra forma, os juros
serao apurados na data de sua criacdo, ou seja, na data do fato gerador.
Quando se trata da divida externa, a contabilizagdo se da por meio do critério
de caixa, apurando os juros de acordo com a data de ocorréncia dos
pagamentos.

Nas estatisticas divulgadas pelo Tesouro Nacional, tanto a DPMFi
quanto a Divida Publica Mobiliaria Federal externa (DPMFe) sao classificadas
pelo critério de competéncia. O Fundo Monetério Internacional (FMI) defende
inclusive a criagdo de um conceito mais abrangente que represente o
patriménio publico, em seu sentido amplo, o qual incluiria ativos nao
financeiros, como acdes de empresas estatais e imdveis, além dos passivos
contingentes e outros itens.

Outro critério bastante utilizado, classifica a divida publica quanto a
origem, Interna ou Externa, como ja visto antes. A primeira vista, este critério
parece ser bem simples, porém, existem alguns nuances a serem
considerados. O Brasil, segundo o Tesouro Nacional, entende como divida
interna, aquela denominada em moeda nacional, e externa, a divida
denominada em outra moeda corrente. Este método captura os riscos
associados a divida referente a moeda utilizada para negociagao do titulo. Por
esse critério, percebe-se melhor a pressédo do fluxo gerado por uma divida ao
longo do tempo, sobre o balanco de pagamentos, bem como 0s riscos
inerentes a uma possivel crise cambial.

Outra forma utilizada para classificar a divida, &€ considerar como interna
aquela que estd em poder de residentes e externa aquela que esta em poder

¥Entende-se Regime por Competéncia aquele onde o juros sdo contabilizados assim que sao
gerados e Regime de Caixa como sendo aquele onde o registro se da no momento do
pagamento do juros.
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de nao residentes. Essa classificacdo se adéqua melhor em paises onde ha
livre fluxo de capitais, a exemplo dos paises da Unido Europeia.

Contudo, o critério é proposto pelo FMI para divulgacao das estatisticas
que revelam a saude financeira dos paises, em vista disso, existem claras
dificuldades em conseguir com as centrais de liquidagdo e custodia
internacionais informacdes sobre os detentores finais dos titulos, podendo
comprometer as estatisticas geradas.

A Divida pode ser analisada sobre o critério de natureza, sendo
classificada em contratual e mobiliaria, conforme Medeiros et al. (2009):

No primeiro caso, esta se origina a partir de um contrato, o qual
define as caracteristicas da divida. No segundo caso, a divida origina-
se a partir da emissdo de um titulo, que possui autonomia em relagao
ao fato que o originou. Atualmente no Brasil, a divida contratual de
responsabilidade do Tesouro Nacional refere-se exclusivamente a
divida externa, tendo em vista que a divida contratual interna foi
securitizada ao longo dos anos, passando a ser classificada como
parte da Divida Publica Mobiliaria Federal interna (DPMFi). As
caracteristicas dos titulos da DPMFi estao definidas em legislagao
especifica. No caso da divida externa de responsabilidade do
Tesouro Nacional, também conhecida como Divida Publica Federal
externa (DPFe), ha necessidade de autorizagdo para cada
empréstimo externo, exceto em relacao a divida mobilidria, para a
qual existe uma autorizagdo geral para a emissao de titulos, que
estabelece o montante maximo a ser emitido. (MEDEIROS et
al.,2009, p.106).

Por fim, e ainda segundo Medeiros et al. (2009), a DPMFi representa
atualmente quase que a totalidade do estoque da Divida Publica Federal em
posse do publico, em consonancia com essa idéia, o governo federal alega
reduzir a participacao da divida externa, minimizando o risco cambial. Além
disso, a composi¢cdo da DPMFi € um aspecto muito importante da sua estrutura
porque esta intrinsecamente associada ao risco de mercado e ao risco de
refinanciamento.

Outro importante indicador de monitoramento continuo da divida, além
de seu estoque, é o prazo médio, que corresponde ao tempo de permanéncia
do titulo em circulagcdo. Ha um consenso entre os analistas de que quanto mais
longa a permanéncia de um titulo no mercado, tdo melhor sera para o governo,
dando mais tempo para a realizagdo de receitas que correspondam aos
estoques da divida.
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O custo médio de financiamento da divida também é outro grande
indicador que, segundo Medeiros et al. (2009), reflete melhor o comportamento
do custo de financiamento da divida publica ao longo do tempo. O autor
complementa ainda, afirmando que o custo médio da DPMFi tem sido menos
volatil que o da DPFe, tendo em vista possuir indicadores mais estaveis no
curto prazo, atribuindo esse resultado, dentre outros fatores, a caracteristica da
DPMFi de possuir menos titulos atrelados a taxa de cambio se comparado a
DPFe.

3.3 Divida Fiscal Liquida

Um conceito alternativo e bem mais restrito em termos de abrangéncia,
porém, ndao menos importante, é o de Divida Fiscal Liquida (DFL). Esta
concepcgao corresponde a DLSP excluindo o efeito dos passivos contingentes,
os tais "esqueletos" da divida publica, j4 tratados anteriormente. Soma-se
também as receitas provenientes de privatizacbes. Para simplificar,

verifiguemos o quadro abaixo:

Quadro 1 - Divida Fiscal Liquida Esquematizada

Divida Liquida do Setor Pablico (A)

Ajuste de Privatizacao (B)

Ajuste Patrimonial (C)

Ajuste Metodologico sobre a divida externa (D)
Divida Fiscal Liquida com cambio (E = A-B-C-D)
Ajuste Metodologico sobre a divida interna (F)
Divida Fiscal Liquida (G = E-F)

Fonte: Tesouro Nacional.

Em outras palavras, a Divida Fiscal Liquida ao excluir os efeitos dos
ajustes patrimoniais e metodolégicos estd excluindo componentes que nao
representam o esforgo fiscal despendido durante o periodo e que séao
computados no calculo da necessidade de financiamento do setor publico. O
ajuste metodoldgico € pertinente aos efeitos da taxa de cambio sobre a divida,
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0 que nao reflete, de fato, o que estd sendo gasto em empreendimentos no
pais, mais fruto de um aumento ou diminuicdo do estoque da divida em funcao
da variacdo do cambio.

Os ajustes patrimoniais sdo exatamente os passivos contingentes,
"esqueletos” da divida publica, os quais ja tiveram seus efeitos
macroecondmicos reverberados em periodos anteriores e por questdes de
ajustes contabeis, sao registrados no presente.

As receitas de privatizacao (receita de vendas e transferéncias para o
setor privado) também fazem parte do ajuste patrimonial, ou seja, receitas do
passado que sao contabilizadas atualmente, mascarando, assim, o0s
verdadeiros valores do presente. Assim sendo, esse indicador € também um

forte instrumento para analise da divida publica ao longo do seu percurso.

3.4 Desempenho da divida publica brasileira

3.4.1 Numeros da divida

Depois de explicar conceitualmente a divida e o seu percurso, nos
deteremos agora em analisar seus dados e 0 que 0s numeros nos informam a
respeito do seu desempenho, além de observar como é praticada a distribuicdo
desses valores e qual o seu impacto sobre a economia.

Até dezembro de 2015 a Divida Interna' brasileira, representada pelo
valor total de titulos publicos federais em poder do publico, alcangou a soma de
R$ 3.936.680,8 milhdes. J4 a divida externa'®, constituida pela soma da divida
externa bruta acrescida das operagdes intercompanhia, no mesmo periodo,
alcancou o valor de U$ 545.353,16'® milhces, segundo dados do Banco
Central.

O numero informado corresponde ao total de titulos da divida mobiliaria federal, conforme
publicado pelo Banco Central, na célula C51 do Quadro 36 (Quadro XXXVI — Titulos publicos
federais) da planilha Excel Notimp3.xls (Notas econbémico-financeiras para a imprensa —
Politica Fiscal), disponivel em http://www.bcb.gov.br/ftp/NotaEcon/NI201601pfp.zip. Acesso em
:21/01/2016.

0 ntimero informado corresponde ao total publicado pelo Banco Central, na célula H46 do
Quadro 22 (Quadro XXII — Divida externa bruta) da planilha Excel Notimp1.xls (Notas
econdmico-financeiras para a imprensa - Setor Externo), disponivel
em: http://www.bcb.gov.br/ftp/NotaEcon/NI201601sep.zip. Acesso em : 21/01/2016
'®Disponivel em http://www.bcb.gov.br/ftp/NotaEcon/NI201601sep.zip
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Para entendermos a magnitude dos numeros apresentados,
estabelecemos uma comparagcdo com o Produto Interno Bruto da economia,
dessa forma, o valor da divida interna representou 44,2% do PIB Brasileiro em
2015; se somarmos a divida interna a externa (adotando a paridade de 1 délar
= 3 reais)'” teremos que a divida externa salta para o valor de R$ 1.636.059,48
milnées um montante que, somado a divida interna, corresponde a mais da

metade do PIB brasileiro no mesmo ano.

Gréafico 3 - Evolugao dos Gastos Sociais e da divida publica 2002 - 2016
(milhdes)
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Fonte: LOA - Leis Orgamentarias Anuais. Elaboragao prépria.

A divida publica representa uma grande fatia dos recursos da Uniao
desde 2002, ano de inicio do governo Lula até a conjuntura atual. Nesse
periodo, tem-se um aumento consideravel dos gastos sociais (seguranca
publica, assisténcia social, previdéncia social, saude, trabalho, educacao,
cultura, direitos da cidadania, urbanismo, habitacdo, saneamento, transporte,
desporto e lazer) conforme o Grafico 3. Contudo, 0 aumento da divida publica,
composta por seus refinanciamentos, juros e amortizacdes, representa, de
2002 a 2006; mais da metade dos gastos sociais, nos anos seguintes, 0s
recursos destinados a divida publica continuam sempre maiores que as
despesas sociais essenciais.

O Orcamento Geral da Unido no ano de 2009, mesmo com uma queda
significativa do crescimento do Produto Interno Bruto (PIB), destinou R$ 380

17

Valor do dolar U$3,18 em 28/10/2016 Fonte:
http://www4.bcb.gov.br/pec/taxas/batch/taxas.asp?id=txdolar
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bilhdes (valor sem o refinanciamento) para juros e amortizacbes da divida
publica, enquanto a Previdéncia Social, Saude e Educacao tiveram menor
participagao em 2009 em comparagao com 2008.

Fattorelli (2010) explica que para o ano de 2009, a previsao
orgamentaria de recursos destinados a politicas de combate a violéncia contra
a mulher foi da ordem de R$ 72 milhdes e o montante efetivamente executado
foi inferior a R$ 15 milhdes, correspondendo a um percentual de apenas 21%
do que havia sido previsto, ja a divida publica contou com R$ 380 milhdes,
aproximadamente 25.333 vezes o que foi efetivamente gasto com politicas de
combate a violéncia contra a mulher.

O PIB em 2010 cresceu 7,5, segundo Abreu (2014), mostrando-se altivo
em comparac¢ao com o ano de 2009, o qual teve um crescimento negativo de -
0,3. Ainda de acordo com o autor, tal resultado é fruto de uma forte politica de
investimentos, os quais contaram com uma movimentagcao de R$ 305 bilhdes,
mobilizados entre 2008 e 2010. A divida publica nesse ano sofre um grande
impulso, uma vez que grande parte dos investimentos vieram da emissdo de
titulos do tesouro nacional. Abreu (2014, p.377) nos ajuda a entender a relagao
entre o elevado crescimento do PIB e da divida publica ao afirmar:

Para dissimular o impacto sobre as contas publicas, o governo
decidiu partir para o subterfigio da capitalizagao velada. O BNDES foi
agraciado pelo Tesouro com empréstimos de 30 anos e juros
pesadamente subsidiados. Para bancar tais empréstimos, o Tesouro
teve de emitir divida. E isso inflou a divida bruta, mas ndo a divida
liquida, porque, ao calculé-la, o Tesouro se permitiu abater da divida
bruta, como ativos, os créditos de 30 anos que havia constituido junto
ao BNDES. O governo passou a recorrer a esse subterfugio, ano
apdés ano. As estatisticas de divida liquida do governo federal
mostram que, em dezembro de 2010, os créditos do Tesouro junto ao
BNDES haviam atingido cerca de R$ 236 bilhdes. Pode-se verificar
que R$ 28,8 bilhdes foram acumulados ao longo de 2008, R$ 93,8
bilhdes em 2009 e R$ 107,5 bilhdes em 2010.

A divida publica, conforme a citagdo do autor, aumenta anualmente com
valores na cifra de bilhdes, o resultado desse processo resulta na dominacéao
financeira da economia por parte dos detentores da divida. Benayon e
Rezende (2006) afirmam que isto constitui uma forma de fragilizar a sociedade
em seu ambito socioecon6mico, sendo a divida comandada por agentes
beneficiarios do seu servigo e por conseguinte, acabam transformando o pais

em uma neocoldnia dos centros financeiros internacionais.
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Grafico 4 - Estoque da Divida Publica Mobiliaria Federal Interna — DPMFi — R$
bilhdes - Atualizado até 31/12/2012 - R$ 2,823 Trilhdes
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Fonte: Banco Central http://www.bcb.gov.br/ftp/NotaEcon/NI201302pfp.zip- Quadro 36.
Elaboragcédo Auditoria Cidada

O Gréfico 4 mostra claramente um aumento continuo da divida publica
representada por Titulos da Divida Publica Mobiliaria Federal Interna - DPMF.
Contudo, a cada ano esta sendo destinado quase metade do orcamento da
unido para pagamento de juros e amortizagdes que ndo estao refletindo a
diminui¢do substancial e efetiva do estoque da divida.

Uma forma utilizada pelo Banco Central e pelo Tesouro Nacional
Brasileiro para tentar amenizar a opinido publica é divulgar os dados da divida
liquida, uma vez que estes valores sdo menores. No entanto, 0s juros nominais
incidem sobre a divida bruta, e esta é a que, de fato, é paga pela Unido. Como
ja exposto, a Divida Liquida é Igual a Divida Bruta deduzidos créditos internos
e externos do governo geral'®, dos titulos livres na carteira do Banco Central e

'8 Por exemplo, aplicagdes da Previdéncia Social, arrecadacdes a recolher, créditos junto ao
Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES, créditos junto as estatais,
recursos do Fundo de Amparo ao Trabalhador — FAT na rede bancaria, entre outros.
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da equalizacdo cambial’®. O Grafico 5 nos mostra a grande diferenca entre o
valor da Divida Bruta e Liquida.

Grafico 5 - Divida Bruta do Governo Geral e Divida Liquida do Setor Publico
(R$ bilhdes) 2001 a julho/2015
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Fonte: BCB. Disponivel em:<http://www.bcb.gov.br/?DIVIDADLSP>
Elaboragédo: DIEESE

O Gréfico 5 apresenta uma comparagéo entre Divida Liquida do Setor
Publico e Divida Bruta do Governo Geral. Em 2001 a divida bruta estava em
R$ 886 bilhdes enquanto a liquida R$ 677 bilhdes, ou seja, a divida liquida
representava 76,5% da bruta. Em Julho de 2015 a Divida Bruta alcangou R$
3,68 trilndes e a Liquida R$ 1,95 trilhGes, representando 52,98% da Divida
Bruta. Assim sendo, podemos constatar que o BACEN e o Tesouro Nacional
estdo divulgando apenas a metade da divida que temos no pais atualmente.
Avila e Carneiro (2013, p.25) tem uma posigdo muito interessante sobre as
amortizacbes e o valor divulgado pelas Instituicdes Financeiras Brasileiras,

afirmando que:

Caso estivessem de fato ocorrendo amortizacdes dessa divida, o seu
estoque estaria caindo e ndo aumentando, [...]. Para ndo revelar o
arranjo contabil que tem privilegiado a destinacdo de recursos para o
pagamento de juros, ndo tém sido devidamente publicadas as

"9 Resultado financeiro das operagdes com reservas cambiais e das operagdes com derivativos
cambiais BACEN (2016);
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estatisticas relativas ao valor dos juros nominais incidentes sobre a
DPMFi bruta. A maioria das estatisticas disponibilizadas tanto pelo
BC como pela STN apresentam dados referentes a divida “liquida”,
que apresentam figuras ilusérias quanto ao efetivo comportamento da
evolucao da divida mobiliaria interna brasileira.

Ainda segundo Avila e Carneiro (2013), o pagamento dos juros da divida
tem ocorrido por meio da emissdo de mais titulos, causando assim um ciclo de
aceleragao continuo do endividamento, uma vez que parte do juros s&o pagos,
mas um novo principal &€ gerado para pagar os juros anteriores, promovendo o
crescimento desenfreado da divida. E importante perceber que ndo ha uma
contrapartida real, ou seja, o Estado ndo esta se endividando para promover
investimentos que gerem retornos de médio e longo prazo, esse endividamento
€ em funcao apenas da prépria divida.

Analisando o crescimento da divida de 1995 a 2011 percebemos uma
distdncia bem representativa entre o0s investimentos em previdéncia,
assisténcia social, pessoal, saude e saneamento, educacao e cultura, os quais
cresceram, respectivamente, 114,6%, 72,7%, 61,5% e 27,1% e o0s juros e
encargos da divida pUblica aumentaram 213%, Avila e Carneiro (2013).

Grafico 6 - Orcamento Geral da Unido - Gastos Selecionados (R$ Bilhdes)
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional - SIAFI.

Elaboragéo: Auditoria Cidada da Divida®

Nota: Inclui o “refinanciamento” ou “rolagem”, pois a CPI da Divida constatou que boa parte dos
juros sé@o contabilizados como tal, em obediéncia ao Principio da Unicidade Orgamentaria.

2 Disponivel em: http://www.auditoriacidada.org.br/wp-content/uploads/2013/11/Parecer-ACD-
1-Vers%C3%A30-29-5-2013-com-anexos.pdf. Acesso: 31/03/2017.
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Analisando o periodo de 1995 a 2011, o Grafico 6 reflete o custo efetivo
da divida publica. Vemos a trajetéria de crescimento dos gastos com a divida
em detrimento de setores considerados essenciais como saude, saneamento,
educacao e cultura. Tais informacdes, conforme mencionamos anteriormente,
muitas vezes ndo sao reveladas em boletins para a imprensa, notas técnicas
ou textos para discussdo, Avila e Carneiro (2013, p.31) corroboram assim, ao

afirmar:

Os arranjos contédbeis detalhados em itens precedentes do presente
relatorio tém disfarcado o extorsivo montante de juros nominais que
esta sendo pago anualmente pelo governo federal aos detentores dos
titulos da divida, tanto com recursos provenientes da arrecadacao de
tributos como provenientes de fontes patrimoniais e financeiras,
especialmente advindos da emissdao de nova divida, em flagrante
desrespeito a Constituicdo Federal (arts. 37 e 167, lll), e a Lei de
Responsabilidade Fiscal (art. 12, paragrafo 2°.). Nem mesmo a CPI
da Divida Publica conseguiu obter informagbes estatisticas ou
contabeis sobre o valor de juros nominais incidentes sobre a DPMFi.

Detendo-se agora na divida como porcentagem do Produto Interno Bruto
Brasileiro - PIB temos:

Gréfico 7 - Orcamento Geral da Unido - Gastos Selecionados (R$ Bilhdes)
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Fonte: BCB. Disponivel em:<http://www.bcb.gov.br/?DIVMOB>
Elaboracédo: DIEESE
Nota: O estoque da DPMFi abrange também os titulos emitidos em poder do Banco Central.

E possivel inferir que desde 2001 a divida sempre correspondeu a mais
da metade do PIB brasileiro, ou seja, de tudo que é produzido no pais, mais da
metade € destinado ao pagamento de uma divida que, como vimos, ndo se
esgota e exaure 0s recursos que deveriam ser empregados em areas que de

fato, configurem investimentos rentaveis de curto, médio e longo prazo.
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Dessa forma, ndo h& coeréncia entre o fato de o Brasil ostentar a nona®’
posicao, como maior economia do mundo, e apresentar um quadro de miséria
tdo exacerbado a ponto de alcancarmos a 75222 posicdo no ranking do IDH.
Segundo Mazieiro (2015), a divida publica brasileira esta intimamente ligada a
situacao de pobreza e miséria existentes no pais, condenando mais da metade
da populagdo a uma mera economia de subsisténcia e fazendo tabula rasa
para com os direitos sociais, especialmente no campo da saude publica.

3.4.2 O Papel dos juros na divida publica

Os principais agentes que tém potencializado historicamente o
desenvolvimento da divida brasileira tem sido as elevadas taxas de juros. Além
dos juros, ha uma corregdo monetéaria vinculada a cada tipo de titulo, esse tipo
de esclarecimento esta presente quando o 6rgdo define o titulo, Avila e
Carneiro (2003).

Quadro 2 - Titulos Publicos com Componentes de Atualizacdo Monetaria.

BTN — Bonus do Tesouro Nacional

Atualiza¢@o do valor nominal Opg¢des no resgate: corre¢ao
monetaria aplicada aos demais titulos da espécie ou variacdo da
cotacdo de venda do délar dos Estados Unidos no mercado de
cambio de taxas livres, sendo consideradas as taxas médias das
datas de emissdo e de vencimento do titulo. Taxa de juros 6% a.a.,
aplicada sobre o Valor nominal

LFT Letras Financeiras do Tesouro.

Titulo de responsabilidade do Tesouro Nacional, emitido para a
cobertura de déficit orcamentdrio, exclusivamente sob a forma
escritural, no Selic. Titulo de rentabilidade pés-fixada, definida
pela Taxa Selic.

Nota do Tesouro Nacional (NTN)

Titulo de responsabilidade do Tesouro Nacional, emitido para a
cobertura de deficit orcamentario, exclusivamente sob a forma
escritural, no SELIC. Titulo de rentabilidade pés-fixada (a
excecao da NTN-F), possuindo diversas séries, cada qual com
indice de atualizacao proprio (IGP-M, Ddlar, TR etc).

Letra do Tesouro Nacional
(LTN)

Titulo de responsabilidade do Tesouro Nacional, emitido para a
cobertura de deficit orgamentario, exclusivamente sob a forma
escritural, no SELIC. Titulo de rentabilidade prefixada.

Fonte : Banco Central do Brasil. Elaboragéo Prépria.

21 Segundo a revista exame. Fonte: http://exame.abril.com.br/economia/pib-em-dolar-cai-25-e-
brasil-cai-para-a-posicao-de-9a-economia-do-mundo/ Acesso em : 05/11/2016.

2 Segundo a revista exame. Fonte: http://exame.abril.com.br/brasil/brasil-melhora-idh-em-
2014-mas-cai-uma-posicao-no-ranking-mundial/ Acesso em : 05/11/2016.
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E possivel verificar entdo, que além dos juros tem-se uma atualizagdo
monetaria propria de cada titulo. Segundo Avila e Carneiro (2003), esse
entendimento também é compartilhado pela Consultoria Legislativa da Camara

dos Deputados, onde em Nota Técnica, Motta (1999, p.4) assinala:

i) remuneragdo dos titulos: a remuneracdo da divida publica é
resultado da ponderagdo das remuneragbes dos diferentes titulos
publicos que a compdem. Cada tipo de titulo possui caracteristicas
peculiares, ligadas ao prazo de resgate, ao tipo de indexador adotado
para sua corre¢do monetdria, ao risco implicito na forma de
remuneracdo adotada, a credibilidade da pessoa de direito publico
que o emite, etc. e tem finalidades especificas, como, por exemplo, o
de ser instrumento de politica monetaria, de hedge cambial, ou de
captagéo de recursos a longo prazo.

Ja o Grafico 8 nos mostra a variagdo da taxa de juros no periodo de
1996 a julho de 2015. Podemos inferir que a taxa de juros acompanha o
processo inflacionario, ou seja, quando a inflacao esta alta, a taxa de juros é
elevada, como forma de tentar conter o avango do nivel de precos.

Gréafico 8 - Taxa de juros Selic - fixada pelo Comité de Politica Monetaria
(COPOM) no periodo - 1996-2015
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Fonte: Banco Central do Brasil
Elaboragéo: Departamento Intersindical de Estatistica e Estudos Socioeconémicos - DIEESE.

A taxa Selic, que em 1997 alcancou seu apogeu (dentro do periodo
analisado) alcangando 40,92%, teve uma forte queda em 2000 para 15,75%,
fruto de empréstimos concedidos pelo Fundo Monetario Internacional - FMI e
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de varias restricoes impostas por ele, inclusive um rigoroso aperto fiscal, mas,
em 2002 a taxa volta a subir para 25%, principalmente, pela crise energética
que o Brasil enfrentou em 2001.

Vale registrar que o periodo de 1996 a 2002 apresenta altos niveis de
taxas de juros em vista do aumento do consumo que se mostrava presente
naquele momento e do temor que o governo tinha de que os acontecimentos
do plano cruzado se repetissem no Plano Real. Somado a isso, a diminuigao
das reservas internacionais que em junho de 1994 somavam U$ 43 bilhdes de
doélares caindo para U$ 32 bilhdes em abril de 1995. Corrobora com essa ideia
Giambiagi (2011, p.168) ao asseverar que:

o Plano Real foi salvo por dois fatores: a politica monetaria, pois sem
os juros altos daquela época dificilmente ele teria escapado de sofrer
0 mesmo destino que os planos que o antecederam; e a situacao do
mercado financeiro internacional, pois se este ndo tivesse retornado a
ampla liquidez e busca pela atratividade dos mercados emergentes, a
politica monetaria per se provavelmente teria sido incapaz de
assegurar o éxito do Plano.

Em todo periodo de 1996 a 2015, o seu menor valor ocorreu em 2012,
com 7,25%. Contudo, sinais de aumento da inflagdo resultaram em um
recomeco do ciclo de aumentos das taxas de juros.

Os altos juros alimentaram a divida publica, uma vez que parcela
significativa dos titulos da divida remunera-se com base na taxa de juros Selic.
Além disso, as implicacées sobre o crescimento econbémico e as preocupacoes
com as elevagbes da taxa basica de juros também se explicitam no tocante a
divida publica. Ademais, o patamar da taxa de juros representa, enquanto
indice que majoritariamente remunera os titulos da divida assegurados pelo
estado brasileiro, a taxa de retorno livre de risco do mercado e, portanto, a
base de qualquer especulagdo financeira inerente ao atual modo de
acumulagcdo da riqueza, Dieese (2015). O Dieese (2015, p.17) € bem claro
quanto aos efeitos dessa politica de aumento dos juros.

Em acordo com o Prof. Alexandre Barbosa, as taxas de juros
elevadas determinam um “patamar de rentabilidade minimo para as
empresas concessionarias de servigos publicos”, prejudicando o
proprio governo no cumprimento dos objetivos referentes a execugéo
de investimentos e na realizagdo de pregos compativeis com a
economia do pais. Tem-se também uma “presséo de custos sobre o
sistema produtivo”, que impede o crescimento do mercado de

44



capitais, relegando inteiramente ao BNDES desde as fungbes de
financiamento dos investimentos em infraestrutura aos projetos de
internacionalizagdo das corporagdes brasileiras; e, como observado,
impde barreiras a expansao do gasto social por parte da Uniao.

Nesse contexto, emergem varias criticas sobre os dados dos juros
informados pelo Banco Central - BACEN e pela Secretaria do Tesouro Nacional
- STN, que sado computados sobre o Valor Liquido o que néao reflete o
verdadeiro valor do juros pago.

O Gréfico 5, visto anteriormente, mostra, de maneira clara, que existe
uma significativa distancia de quase 50% entre o Valor Liquido e o Valor Bruto.
Além disso, desde o plano real o governo tem divulgado apenas o valor dos
juros que superam a atualizacdo monetaria pautada no IGP-M, conforme

afirmam Avila e Carneiro (2013, p.20), com o resultado do Tesouro Nacional®:

Os encargos com a divida interna ascenderam a R$ 867 milhdes dos
quais R$ 841 milhdes relativos a divida mobiliaria. O crescimento
observado sobre agosto de 1994 explica-se por dois fatores. O
primeiro, de carater metodolégico, deriva do fato de que a
mensuragdo dos juros reais considera apenas 0S pagamentos
excedentes sobre o IGP-M. Nos meses de julho e agosto do ano
passado, esses pagamentos foram influenciados pelos efeitos
estatisticos, sobre esse indice, da transicdo URV - Real. O segundo
fator, associado a base de comparacgéo, € a redugdo no estoque da
divida mobilidria em mercado, derivada da forte monetizacao
verificada nos primeiros meses do Real.

Ainda segundo Avila e Carneiro (2013), essa metodologia de
contabilizacao apenas dos juros reais excedentes sobre o IGP-M constitui
procedimento que transgrede os principios fundamentais da Contabilidade do
Setor Publico e fere o artigo 37 da Constituicdo Federal que trata sobre os
principios da moralidade, publicidade e eficiéncia da Administracdo Publica,
pois nao corresponde ao registro dos fatos econdmicos efetivamente
verificados na pratica.

As Normas Brasileiras de Contabilidade aplicadas ao setor publico,
constantes da Resolucdo CFC no. 1.128/2008, com as alteragdes introduzidas
pela Resolugdo CFC no. 1.268/2009, afirmam que a contabilidade deve refletir

?® Resultado do Tesouro em agosto/95 — Disponivel em:
http://www3.tesouro.fazenda.gov.br/hp/downloads/resultado/1995/ago1995.zip
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com fidedignidade os fatos para nao alienar a tomada de decisdes estratégicas

do setor publico.

Tabela 1 - Valor Estimado dos Juros Nominais sobre a DPMFi calculados com base
no custo médio da divida interna divulgado pelo Tesouro Nacional

Juros Reais
Estoque da divida | Custo médio (constantes no Diferenca
Ano interna no inicio da divida Juros Nominais Relatério nao

do ano interna Estimado Resumido de computada
(RS milh&es) (%) (%) Execucdo COmOo juros
Orcamentaria) em cada ano

(a) (b) c=(axb) (d) e = (c-d)
2006 1.252.509,94 14,82 185.621,97 151.151,88 34.470,09
2007 1.390.693,79 12,88 179.121,36 140.078,87 39.042,49
2008 1.583.871,44 13,56 214,772 ,97 110.168,28 104.604,69
2009 1.759.134,19 10,69 188.051,44 124.180,42 63.871,02
2010 2.036.230,54 11,83 240.886,07 122.018,86 | 118.867,22
2011 2.307.143,00 12,54 289.315,73 131.036,56 | 158.279,17
2012 2.534.897,81 11,3 286.443,45 134.079,86 | 152.363,60

Fontes: Banco Central do Brasil**.
Elaboragao: Auditoria Cidada.

A Tabela 1 evidencia de forma bem precisa o valor dos juros nominais, 0
qual efetivamente é pago e deveria ser informado e os juros reais disponiveis
no relatério resumido da execugdo orcamentaria dos anos de 2006 a 2012. E
interessante observar que em 2012 o valor dos juros ndo contabilizados
somam R$ 152.363,60, (ultima coluna da tabela), superando o proprio valor
informado como Juros Reais, R$ 134.079,86. Dai entdo vale questionar, para
onde vai esse valor que ndo esta sendo computado como juros?

Segundo Avila e Carneiro (2013), esses valores estdo sendo
contabilizados como amortizacbes, uma vez que esse mesmo valor
corresponde a corregdo monetaria propria de cada titulo. O autor explica que
segundo o artigo 167 da Constituicdo Federal de 1988, operacdes de crédito sé
estardo autorizadas para pagamento de excedente de Despesa de Capital,

?4 Estoque da divida no inicio do ano: http://www.bcb.gov.br/ftp/NotaEcon/NI201301pfp.zip -
Quadro 36.

Custo Médio da Divida Interna: https://www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/divida-publica-
federal/relatorio-mensal-da-divida Relatério Resumido da Execugao Orgamentaria -
http://www3.tesouro.fazenda.gov.br/contabilidade_governamental/relatorio_resumido.asp e
https://www.tesouro.fazenda.gov.br/pt/contabilidade-publica/principais
publicacoes/index.php?option=com_content&view=article&id=603&Itemid=641&lang=pt
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contudo, sendo juros e corregdes monetarias despesas correntes, para a
Despesa de Capital, encontra-se vedado a realizacao de operagdes de crédito,

conforme o texto constitucional:

Art. 167. Sao vedados:

[...]

Il - a realizacdo de operagbes de créditos que excedam o montante
das despesas de capital, ressalvadas as autorizadas mediante
créditos suplementares ou especiais com finalidade precisa,
aprovados pelo Poder Legislativo por maioria absoluta; (BRASIL,
1988, p.106, grifo nosso)

Acompanhando o raciocinio junto ao texto normativo da Lei N.% 4.320,
de 17 de marco de 1964 em seu Art. 13 temos:

Art. 13. Observadas as categorias econbmicas do art. 12, a
discriminagao ou especificacao da despesa por elementos, em cada
unidade administrativa ou 6rgao de governo, obedecera ao seguinte
esquema:

DESPESAS CORRENTES

Despesas de Custeio

Pessoa Civil
Pessoal Militar
Material de Consumo
Servigcos de Terceiros

Encargos Diversos

Transferéncias Correntes

Subvencoes Sociais
Subvencoes Econbmicas
Inativos

Pensionistas

Salario Familia e Abono Familiar
Juros da Divida Publica
Contribuicdes de Previdéncia Social

Diversas Transferéncias Correntes.

DESPESAS DE CAPITAL

Investimentos

Obras Publicas
Servicos em Regime de Programacgao Especial
Equipamentos e Instalagbes
Material Permanente

Participacdo em Constituicdo ou Aumento de Capital de Empresas ou
Entidades Industriais ou Agricolas
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Inversoes Financeiras

Aquisigao de Iméveis
Participacdo em Constituicdo ou Aumento de Capital de Empresas ou
Entidades Comerciais ou Financeiras

Aquisicdo de Titulos Representativos de Capital de Empresa em
Funcionamento

Constituicéo de Fundos Rotativos
Concesséao de Empréstimos
Diversas Inversdes Financeiras

Transferéncias de Capital

Amortizacao da Divida Publica
Auxilios para Obras Publicas
Auxilios para Equipamentos e Instalagbes
Auxilios para Inversdes Financeiras

Outras Contribuicbes. (grifo nosso). (BRASIL,1964, p.5-6, grifo nosso)

O art. 13, da Lei N.? 4.320, de 17 de marco de 1964, deixa bem claro
que os juros da divida publica sdo despesas correntes, e o art.167 da
Constituicao Federal de 1988, com a mesma exatiddo, afirma ser vedada
operacdes de crédito para pagamento de divida de qualquer outra natureza
que nao se enquadre nas despesas de capital.

Diante disso, tem-se verificado registros contabeis dos juros da divida
publica que estdo sendo computados como amortizagdo, com o propédsito de
garantir que o governo realize operacdes de crédito, ou seja, se endividando
mais uma vez, principalmente por emissdo de novos titulos, como tem ocorrido,
para pagar juros da divida publica, pagamentos que sequer reduzem o
principal desse montante.

4 ROLAGEM DA DiVIDA PUBLICA

Segundo o Dicionario de Economia,® a rolagem da divida publica
consiste no refinanciamento de papéis emitidos para cobrir rombos no
orcamento do Governo. Nas contas do Tesouro Nacional, o aumento dos juros
tem impacto negativo (aumento); e a diminuicdo dos juros tem impacto positivo
(diminuigcao) na divida publica. Esse processo de rolagem se deu no Brasil com
processos de refinanciamento de débitos das entidades subnacionais e com
programas de ajuste fiscal e privatizacbes mal sucedidas.

**http://www.economiabr.net/dicionario/economes_r.htm|
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Assim, o objetivo desse capitulo sera voltado para o inicio do processo
de refinanciamento das Dividas Estaduais e dos programas que contribuiram
de maneira ativa para o agravamento das contas publicas. Abordaremos
também, nesse escopo, as privatizagbes de Bancos Estaduais e Empresas
Estatais, verificando a contribuicdo desses processos para a situagéo do erario
publico.

5.1 Génesis do processo de rolagem: o refinanciamento

Conforme ja citado no capitulo anterior, o primeiro instrumento legal para
refinanciamento da divida publica se deu com a Lei n° 7.976/89, logo em
seguida vieram as leis n° 8.388/91; 8.727/93 e 9496/97. Todas estas trataram
de refinanciamentos, contudo, nos deteremos nessa ultima, pois ela trata, além
do refinanciamento das dividas, de programas de ajuste fiscal como o
Programa de Reestruturagéo e Ajuste Fiscal dos Estados (PAF).

A Lei 9.496, de 1997, tratou também de programas de desestatizacao
como o PED - Programa Estadual de Desestatizacdo e PROES - Programa de
Incentivo a Redugédo da Presenga do Setor Publico Estadual na Atividade
Financeira Bancaria. E importante destacar que os Estados foram direcionados
para esses programas de maneira quase coercitiva como bem expde Fattorelli
(2003, p.83):

"Adicionalmente os estados foram proibidos de acessar outros tipos de
crédito junto a instituicdes financeiras federais, nao lhes restando outra opcao
fora do pacote de programas acima citado".

4.1.1 Lei N° 9.496/97 e os programas PAF, PED e PROES

) PAF - Programa de Apoio a Reestruturacao e ao Ajuste Fiscal dos
Estados

O PAF - Programa de Apoio a Reestruturacdo e ao Ajuste Fiscal dos
Estados, previsto pela Lei n° 9.496/97, foi implantado em duas etapas, segundo
Fattorelli (2013), em primeiro lugar os estados teriam que apresentar um
parecer sobre sua situacao financeira, receitas, gastos, investimentos, metas,
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estratégias e acées em um memorando que seria apresentado para o
cumprimento do PAF. Em seguida, os Estados firmariam contratos com a
Unido que tratam sobre a assuncao de divida contratual e mobiliaria, ademais,
€ interessante atentar para um contrato firmado na época - Contrato de
Confissdo, Promessa de Assuncado, Consolidacdo e Refinanciamento de
Divida.

Esse contrato fazia com que os estados assumissem, legalmente, estar
de posse de débitos com a Unido. Esse primeiro momento é entdo marcado
pela absorcdo da divida dos Estados pela Unido conforme ja estava previsto
pela Lei 9.496 de 1997:

Art. 12 Fica a Unido, no ambito do Programa de Apoio a
Reestruturacdo e ao Ajuste Fiscal dos Estados, autorizada, até 31 de
maio de 2000, a: (Redacéo dada pela Medida Proviséria n®
2192-70, de 2001)

| - assumir a divida publica mobiliaria dos estados e do Distrito
Federal, bem como, ao exclusivo critério do Poder Executivo Federal,
outras obrigacoes decorrentes de operacdes de crédito interno e
externo, ou de natureza contratual, relativas a despesas de
investimentos, liquidas e certas, exigiveis até 31 de dezembro de
1994;

Il - assumir os empréstimos tomados pelos Estados e pelo
Distrito Federal junto a Caixa Econ6mica Federal, com amparo na
Resolugdo n® 70, de 5 de dezembro de 1995, do Senado Federal,
bem como, ao exclusivo critério do Poder Executivo Federal, outras
dividas cujo refinanciamento pela Unido, nos termos desta Lei, tenha
sido autorizado pelo Senado Federal até 30 de junho de
1999; (Redacdo dada pela Medida Proviséria n® 2192-70, de 2001)

[ll - compensar, ao exclusivo critério do Ministério da Fazenda,
os créditos entdo assumidos com eventuais créditos de natureza
contratual, liquidos, certos e exigiveis, detidos pelas unidades da
Federacéo contra a Uniao;

IV - assumir a divida publica mobilidria emitida por Estados e
pelo Distrito Federal, apds 13 de dezembro de 1995, para pagamento
de precatorios judiciais, nos termos do art. 33 do Ato das Disposicoes
Constitucionais Transitérias; (Redacdo dada pela Medida Proviséria
n? 2192-70, de 2001)

V - refinanciar os créditos decorrentes da assuncdo a que se
referem os incisos | e IV, juntamente com créditos titulados pela
Unido contra as Unidades da Federacao, estes a exclusivo critério do
Ministério da Fazenda; (BRASIL,1997, p.1)
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Dessa forma, a Unido assumiria as dividas dos entes subnacionais e as
refinanciaria sobre as seguintes condicdes: as dividas poderiam ser pagas em
até 360 prestacGes mensais, 0 que equivale a trinta anos, com atualizacao
mensal pela variagao positiva do IGP-DI, acrescida de juros que variam entre
6% e 7,5% ao ano, o sistema de amortizacdo seria baseado na tabela Price.
Segundo Fattorelli (2013, p.88) essa combinacao representa taxas muito altas:

A combinacéo da atualizacdo monetaria mensal calculada pelo IGP-
DI com juros reais de 6 a 7,5% perfaz uma taxa de juros nominais das
maiores do mundo. A titulo ilustrativo, no ano de 2011 o Estado de
Minas Gerais pagou a Unido juros de quase 20% ao ano.
Inusitadamente, a mesma Unido tem emprestado bilhdes de délares

ao governo norte-americano mediante a compra de titulos de sua
divida, que remuneram a juros préximos de zero.

Encontramos duras criticas a tais medidas por parte de Casarotto
(2011), apontando varias irregularidades nesse processo, a saber: cobranga de
juros acima de outras operacdes do BNDES; conforme stimula 1212° do
Supremo Tribunal Federal - STF a adocdo da Tabela Price é ilegal pois
capitaliza juros; o indice adotado para correcao dos valores supera a inflacao.
Somado a isto, a Unido nao estabeleceu clausula que previsse um equilibrio
econdémico-financeiro do contrato, 0o que era comum entre contratos

administrativos ja firmados anteriormente.

Tabela 2 - Rendimento por Aplicacao Financeira

Aplicacao Rendimento
Aplicacdo com base na SELIC. 443,73%;
Aplicacdo em CDB/PRE. 391,21%;
Aplicacao com base no IPCA+6. 274,11%
Aplicacao na Poupanca: 172,09%.

Fonte: Revista Febrafit 2011. Nota 1: Variacdo entre o saldo e o valor adotado como base,
intervalo de 1999 até 2010, tomando como base o valor 100. Elaboragéo Prépria.

%6 Sumula 121 do supremo Tribunal Federal afirma que é vedada a capitalizagéo de juros,
ainda que expressamente convencionada.
Fonte:http://www.stf.jus.br/portal/jurisprudencia/menuSumarioSumulas.asp?sumula=2000
Acesso: 26/01/2017.
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A Tabela 2 estabelece uma comparacdo entre a variacdo de outros
indices de mercado, todavia o IGP-DI (que nao aparece na Tabela) alcanca a
incrivel cifra de 471,67% de variacdo em 12 anos. Esse valor supera a variagao
da taxa de juros em 27,94%, a inflacdo em 197,56%, a aplicacdo CDB/PRE,
em 80,46%, e a poupanga em colossais 299,58%. Nesse mesmo periodo, a
variagdo na apuracao de ICMS, segundo Casarotto (2011), foi de 312,64%, ou
seja, os estados pagaram mais do que arrecadaram. O autor vai ainda mais
fundo quando analisa que de 471,67% de atualizacdo da divida estadual,
270,44% desse valor € referente a juros, o que chega a superar o préprio
indice.

Pode-se acrescentar ainda, que segundo Casarotto (2011), esse indice
é calculado por instituicées privadas, sendo, o IGP/DI apurado pelo IBRE, da
Fundacdo Getulio Vargas - FGV, ambas instituicbes privadas, além disso, &
formado por outros trés indices de variacdo de precos setoriais: o indice de
Precos ao Produtor Amplo, antigo indice de Precos por Atacado (IPA), o indice
de Precos ao Consumidor (IPC) e o indice Nacional de Custo da Construgéo
(INCC).

Tais caracteristicas o tornam um indice extremamente volatil, sujeito a
alteracées continuas, pois além de sofrer fortes pressdes por decisdes
tomadas, agora no produtor e antes no atacado, € extremamente sensivel as
variagdes cambiais, tanto € que quando o Brasil tinha grande instabilidade
cambial o IGP/DI chegou a ser aceito como medida oficial da inflagéao brasileira.

Dessa forma, fica claro que a escolha do IGP-DI teve importante fungéao
para alavancar a divida dos estados e se mostrou altamente onerosa para as
contas publicas. Segundo Casarotto (2011), a adogdo do referido indice
imposto pela lei n° 9.496/97, foi politica e tecnicamente inadequada. Além
disso, a referida lei é inconstitucional, uma vez que violou os principios
constitucionais da igualdade e da impessoalidade quando permitiu que a Unido
contratasse juros e comprometimentos de receita diferentes para cada Unidade
Federativa, apesar do fato de todas estarem em condicbes de indiscutivel
igualdade, que alias, é reconhecida pela criacdo de um mesmo programa para
solucionar um mesmo problema.
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Il) PED - Programa Estadual de Desestatizacao

O Programa Estadual de Desestatizacdo (PED), figurou como um dos
componentes do pacote de medidas da Lei n° 9.496/97. Esse processo passou
a ser formalizado em cada estado através de Leis estaduais. O processo de
privatizacdo que teve seu inicio, ainda muito incipiente no governo Collor, como
é bem apontado por Giambiagi et al. (2011, p.136):

As politicas de intensificacdo da abertura econdbmica e de
privatizacao do governo Collor se inseriam no contexto da chamada
nova Politica Industrial e de Comércio Exterior (PICE), langada no
inicio do governo. De acordo com Erber e Vermulm, a PICE foi

concebida como uma “pinga”, com uma “perna”’ para incentivar a
competicdo e outra para incentivar a competitividade.

Embora o incentivo a competitividade da industria citado pelo autor ndo
tenha ocorrido de fato, a privatizagao tem aqui seu processo iniciado, passando
a assumir mais representatividade em 1995 com voto do Conselho Monetario
Nacional - CMN n°162/95 e em 1997 com a Lei n° 9.496.

Fattorelli (2013, p.101) corrobora com magnifica clareza afirmando:
Evidencia-se, portanto, que a privatizagao do patriménio dos estados
nao foi uma decisao politica desses, mas sim o cumprimento de uma
determinacdo da area financeira federal estabelecida desde 1995.
Posteriormente essa determinagdo constou também na Lei n°
9.496/97, e de forma condicionada ao refinanciamento das dividas
dos referidos estados. Assim, embora as leis que aprovaram as
privatizacdes fossem estaduais, as mesmas decorriam do
compromisso assumido no ambito federal. No caso do estado de Sao
Paulo, por exemplo, foi editada a Lei n° 9.361, de 5 de julho de 1996.

Cada estado editou suas proprias Leis sob a égide das
determinacdes federais.

lll) Efeitos do PED sobre a divida publica.

Tragamos um balango sobre o Programa Estadual de Desestatizagéo -
PED e verificamos que os beneficios do processo de desestatizacao para o
endividamento publico parecem nao corresponder aos esforcos empreendidos
pelo governo para privatizar suas estatais.

Segundo Biondi (1999), os estados, para tornarem suas estatais
atrativas ao mercado, assumiram as dividas e os juros dessas, antes de vendé-
las; venderam sob condi¢cdes onde boa parte do pagamento seria feito a prazo,
além de permitir a utilizacdo de titulos "podres" (Certificados de Privatizacao),
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além de financiar boa parte da compra via empréstimos concedidos pelo
BNDES.

O governo também investiu nas empresas antes de leiloa-las, nao tendo
o cuidado de limpar o caixa dessas antes de entrega-las ao setor privado, entre
diversas outras perdas, como: impostos que deixaram de ser recebidos por
longos periodos de tempo e encargos trabalhistas pagos pelo governo.
Somado a isso, os estados nao teriam mais os lucros das estatais para ajudar
nas contas publicas.
Tabela 3 - Parcelamento dos Pagamentos das Empresas Estatais Privatizadas

Empresa Parcela Valor Prazo Juros Correcio
monetaria
Telebras 30% 6.6 bi Um ano 12% aa 1GP-DI
Telebras 30% 6,6 b1 Um ano 12% aa 1GP-DI
RFF 85% 1.2b1 30 anos 10/12% aa Nio tem (*)
Fepasa — SP 90% 0.2 b1 30 anos 10% aa Nio tem (*)
Tecon / Santos 60% 0.2 b1 25 anos 10% aa Nio tem (*)
TOTAL 14,8 bi

Fonte: Biondi, 1999, p.67.

Os valores elencados na Tabela 3, segundo Biondi (1999), foram
anunciados nos resultados do governo sendo que nao haviam sido, sequer
recebidos, somando o total de R$ 14,8 bilhdes de reais. Em outras palavras,
houve manipulacdo de informagdes com o intuito de conter a especulacao e a
opiniao publica.

Tabela 4 - Dividas assumidas pelo governo e que deveriam ser transferidas
para o setor privado junto com as estatais

Empresa Ano Valor Anos Quanto o governo
perdeu, a juros de
15% ao ano?

Ag¢ominas 1993 0.4 b1 5% 0.3 b1
Cosipa 1993 1.6 b1 5% 1.3 bi
CSN 1993 1.0 b 6 0.9 b1
Petroquimicas 1992 3.0 b1 7 3.1 bi
RFF 1997 3.8 b1 2 1.2 bi
Fepasa — SP 1997 3.0 b1 2 0.9 bi
Baner;j 1997 3.3 b1 2 1,0 bi
TOTAL 16,1 b1 8.7 b1

Fonte: Biondi, 1999, p.66.
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Tabela 5 - Investimentos feitos antes de vender as Estatais

Empresa Ano Valor Anos Quanto o governo
perdeu, a juros de
15% ao ano?
Ag¢ominas 1992-95 4.7 b1 3% 2.4 b1
CSN 1992-95 2.8 b1 3% 1.5 b1
Telebras (*) 1996-98 21,0b1 2% 5.0 b1
Totais 28.5 b1 8.9 b1
TOTAL: ; Investimentos mais juros: 37.4 bi
Fonte: Biondi, 1999, p.66.
Tabela 6 - Pagamentos feitos em certificados de privatizacao
Total do Moedas Quanto BNDES Prazo
Valor “podres” emprestou?

1991-1997 19.6 b1 8.9 bi 45% nd até 12 anos

Fonte: Biondi, 1999, p.66.

Tabela 7 - Valor em caixa das empresas privatizadas

Empresa Valor em caixa.
Telesp 1,0 Bilhao
Vale do Rio Doce 0,7 Bilhoes
Total 1,7 Bilhoes

Fonte : Brasil Privatizado, 1999. Elaboragéao prépria.

Tabela 8 - Total de valores entregues pelo governo para a privatizagéo

Descricao de Investimentos e Facilidades

Proporcionadas pelo Governo. Valores em Bilhoes.

Dividas que o governo assumiu R$ 16,10
Juros de 15% sobre as dividas que o governo assumiu R$ 8,70
Vendas de Estatais a prazo R$ 14,80
Investimentos feitos antes de cada privatiza¢ao R$ 28,50
Juros pagos sobre os investimentos feitos R$ 8,90
Certificados de Privatizacao utilizados R$ 8,90
Dinheiro deixado em caixa para os compradores R$ 1,70
Total R$ 87,60

Fonte: Brasil Privatizado, 1999. Elabora¢éo prépria.

A tabela 8 sintetiza as informagdes das tabelas anteriores e revela a
incrivel cifra de R$ 87,60 bilhdes de reais gastos para tornar crivel o processo
de privatizacdo, segundo Biondi (2003) o pais arrecadou R$ 85,2 bilhdes com a
privatizagdo. No entanto, foram gastos R$ 87,60 bilhdes, restando, pois, o valor
de 2,4 bilhdes de déficit para as contas publicas.
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Vale lembrar que nao estdo sendo contabilizados os valores referentes
aos direitos trabalhistas, incorridos pelas demissodes feitas pelo governo, além
de fundos de pensao a aposentados. Somado a isto, podemos citar perdas dos
impostos de renda que ndo seriam cobrados por periodos determinados nos
contratos de desestatizagcdo as empresas recém privatizadas e o prejuizo com
empréstimos feitos a iniciativa privada com juros subsidiados para sanear e

tornar as estatais atrativas ao mercado.

As privatizagOes tiveram a maioria de seus "recursos" destinados para o
pagamento da divida, contudo, segundo Carneiro e Avila (2009), mesmo tendo
80% dos recursos destinados ao pagamento da divida interna e externa, hoje a

divida publica ainda € uma realidade bem expressiva.

Grafico 9 - Receita de Privatizacdo x Crescimento da Divida 2005 - Bilhdes

500 -
4all
400
230
300
250
200
150
10
50

l] L] T

Receitas das Receitas Privatizacao Crescimento das
Privatizagies Federais CVRD Dividas Interna e
e Estaduais Extemna

il

Fonte: Relatério de atividade do PND 2005 e Auditoria cidada da divida. Nota: considerando o

valor de face das moedas podres utilizadas nas privatizacdes.

O Grafico 9 nos mostra que as receitas de privatizacdes parecem nao
serem suficientes para aplacar o suntuoso crescimento da divida publica. A
primeira coluna, representa as Receitas das Privatizacbes Federais e
Estaduais, a segunda coluna, refere-se a privatizacdo da Companhia Vale do
Rio Doce - CVRD, e a terceira mostra o volumoso crescimento da divida
interna e externa no ano de 2005.

Carneiro e Avila (2009, p.9) corroboram com esse argumento, além de

fazerem uma importante analise dos dados do Gréfico 9 ao afirmarem que:

Porém, o crescimento da divida foi tao assustador que superou em
muitas vezes as receitas das privatizagées [...]. Considerando-se que
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o patriménio da CVRD valha R$ 92 bilhdes, e aplicando-se o
percentual de 45% (referente a reducdo da participagao estatal na
CVRD desde o leilao de privatizagao), verificamos que o prejuizo
financeiro do pais com a venda da Vale foi de R$ 42 bilhdes. Porém,
o servico da Divida Publica Federal no periodo de 1997 a 2006
representou R$ 1,179 trilhdo, o que equivale a nada menos que 28
Leildes da CVRD, ou um Leildao da Vale a cada 4 meses!

IV) PROES - Programa de Incentivo a Reducao da Presenca do Setor
Publico Estadual na Atividade Financeira Bancaria.

O PROES pode ser entendido como um processo de saneamento dos
Bancos estaduais com o objetivo de privatizagdo. O PROES, assim como o
PED, é um subgrupo do PAF - Programa de Ajuste Fiscal, conforme figura
abaixo:

Figura 1 - Relagéao entre PAF, PED e PROES.

Fonte : Auditoria Cidada da Divida dos Estados. Elaboragéo Propria.

Brandao (2009) argumenta no sentido de que o PROES, representou
uma das mais importantes transformag¢des nos rumos do sistema financeiro

brasileiro. O autor expressa com clareza os objetivos do plano ao afirmar:

O objetivo era promover ajustes estruturais nas finangas do setor
publico, através da reducdo da participagao dos bancos estaduais no
sistema financeiro nacional, “preferencialmente mediante a
privatizagao, extingdo, ou transformacao em instituicdo ndo-financeira
ou agéncia de fomento”. Os principais argumentos para a privatizagéo
dos bancos estaduais apontavam para problemas estruturais, devido
a “excessiva concentragcdo de créditos, com elevado grau de
inadimpléncia” e ao grande volume de emissdo de titulos publicos
estaduais, “0 que os torna altamente dependentes de recursos no
mercado financeiro, a taxa que, geralmente se situam bem acima
daquelas regularmente praticadas”.(BRANDAO, 2009, p.7)
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Todavia, conforme tratamos em secdes anteriores, as condi¢des
para que os estados se voltassem para a emissao de titulos publicos como
forma de endividamento veio do préprio Governo Federal que elencou medidas
de concentragao tributaria para a Unido. No entanto, o PROES foi um
programa inteiramente financiado por recursos publicos mediante a emisséo de
titulos pelo tesouro nacional. Conforme Brandao (2009), o PROES consumiu
ao todo 73 Bilhdes de reais, quase quatro vezes o que custou 0 PROER?.

Gutiérrez (2006) introduz muito bem o assunto, destacando a
importancia dos Bancos Estaduais (BEs) para o desenvolvimento econémico
regional até o final da década de 1970.

A partir de 1980 comeca a haver desequilibrios financeiros que
ameacam o desempenho das contas publicas, ha entdo um consenso entre os
agentes econdémicos: o0 governo, 0s setores académicos e 0s 0rgaos
importantes da burocracia estatal, como o Ministério da Fazenda e o Banco
Central. Tais agentes encontraram no PROES a saida para a crise financeira
dos bancos Estaduais.

Brandao (2009, p.9 apud MINELLA, 2001, p.56) complementa essa
ideia ao afirmar que havia interesses internacionais nesse processo de

privatizacao dos Bancos estaduais, ao colocar categoricamente que:

O comprometimento com as privatizacbes dos bancos estaduais é
reafirmado em diversos documentos do governo brasileiro
encaminhados a instituigbes financeiras multilaterais como, por
exemplo, o Fundo Monetario Internacional (FMI). No “Memorando de
Politica Econbmica”, apresentado ao FMI, como parte do “Programa
de Apoio Financeiro ao Governo Brasileiro” de agosto 1998, constava
que o Brasil, naquele momento, realizava “o mais amplo programa de
privatizagdo da histéria”. Na terceira avaliacdo do acordo, realizada
em junho de 1999, o governo brasileiro assegurava “continuidade a
sua politca de modernizacdo e reducdo do papel dos bancos
publicos na economia”. Pouco depois, na quarta avaliagao,
novamente sdo destacados “os avancos na area de privatizagédo dos
bancos estaduais”. Com base nos documentos encaminhados para o
FMI, podemos perceber, portanto, que estavam “claras as metas
propostas, embora o governo nao tenha conseguido alcanca-las
plenamente, pois a privatizagdo de alguns bancos encontrou sérias

?’BANCO CENTRAL DO BRASIL. Resolugao 12 2.208. “Institui o Programa de Estimulo a
Reestruturagdo e ao Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER)”. Brasilia, DF,
03 de Nov. de 1995. O PROER consistiu em um programa de socorro a bancos privados
nacionais com dificuldades financeiras e administrativas, vinculando a sua reestruturagcao a
transferéncia de controle acionario. Entre as instituicbes envolvidas no PROER estavam o
Banco Nacional e o Banco Mercantil de Pernambuco (adquiridos pelo Unibanco); o Banco
Econdmico (adquirido pelo Banco Excel); o Banco Banorte (adquirido pelo Banco Rural) e o
Banco Bamerindus (adquirido pelo HSBC). Brandao (2009, p.9-10) Notas de rodapé.
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resisténcias sociais e politicas, além de entraves juridicos para a sua
execucao (o caso mais notorio foi o Banespa).

Todavia, a participacao do Fundo Monetario Internacional (FMI), embora
tenha influenciado a tomada de decisbes por parte do governo brasileiro, ndo é
o foco principal desse tépico. E importante atentar que a privatizacdo dos
bancos estaduais se deu em um cenario onde o poder publico apresenta sinais
de perda de controle sobre a divida publica estadual, encontrando como

possivel solu¢édo a transferéncia desse setor para iniciativa privada.

4.2 Marco Legal do PROES

Segundo Fattorelli (2013), o PROES foi instituido por um conjunto de
medidas provisorias editadas sequencialmente com inicio em 1997 e seguindo
até 2001, sendo elas: Medidas Provisérias de nimero 1514, 1590, 1612, 1654,
1702, 1773, 1900, 1983, 2023, 2044, 2119, 2139 e 2192. O autor corrobora
com argumentos citados anteriormente por Biondi (1999) e Brandao (2009), ao
afirmar que antes de serem privatizadas, as estatais tiveram suas dividas
repassadas para os estados e refinanciadas pela Unido sobre condigdes

extremamente onerosas?®.

O Artigo 1° da Medida Proviséria 2.192-70, de 24 de agosto de 2001,
apresenta o programa da seguinte forma:

Art. 1° A reducéo da presenca do setor publico estadual na atividade
financeira bancaria sera incentivada pelos mecanismos estabelecidos
nesta Medida Provisoria, € por normas baixadas pelo Conselho
Monetario  Nacional, no ambito de sua competéncia,
preferencialmente  mediante a  privatizacdo, extincdo, ou
transformagéo de instituicdes financeiras sob controle acionario de
Unidade da Federacdo em instituicdes financeiras dedicadas ao
financiamento de capital fixo e de giro associado a projetos no Pais,
denominadas agéncias de fomento. (BRASIL, 2001, p.1)

No artigo 1° da referida medida proviséria, o objetivo parece ser bem
claro, " ... preferencialmente mediante a privatizacdo, extincgo...". Localizado
entdo o marco legal que determina a desestatizagdo, nos atentemos para as
determinagbes do saneamentos das estatais que tém continuidade nos incisos
abaixo:

?® Tais condicbes ja foram tratadas anteriormente, a saber, a utilizagdo da corregéo via IGP-DI
+6% e adocao da tabela PRICE.
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[l - financiar os ajustes prévios imprescindiveis para a privatizagdo
da instituicao financeira;

IV - adquirir créditos contratuais que a instituicdo financeira detenha
contra seu controlador e entidades por este controladas e refinanciar
os créditos assim adquiridos; (BRASIL, 2001, p.1)

Percebe-se que a medida ndo da brecha para uma negociacao por parte
do estado que ira arcar com os rigidos critérios adotados pela entdo medida

que afirma:

§ 2° Os créditos de que trata o inciso IV deste artigo serdo aqueles
existentes em 31 de marco de 1996, acrescidos dos juros
contratuais pro rata die até a data da aquisicdo, de acordo com as
condigdes e encargos financeiros previstos nos contratos originais.

§ 3% O refinanciamento de que trata o inciso IV deste artigo sera
precedido da assuncao, pela Unidade da Federacao, das dividas de
responsabilidade das entidades por ela controladas. (BRASIL, 2001,

p-1)

Os incisos deixam bem clara a situagdo de assuncao de dividas, em
especial o inciso 3°, reforcando os argumentos anteriores de Biondi (1999), o
qual afirmava que as estatais foram entregues para a iniciativa privada prontas
para lucrarem. Nesse contexto, os bancos estaduais foram entregues aos
bancos privados, aumentando a concentracdo no setor bancario e, por
conseguinte, diminuindo a concorréncia, e acima de tudo, proporcionando
lucros exorbitantes aos compradores em detrimento de uma divida publica que
continua em ascensdo. Dessa forma, Brandao (2009) conclui com grande

inteleccao, afirmando:

Assim, o0 processo de privatizacdo dos bancos estaduais atendeu
essencialmente aos interesses do grande capital financeiro nacional e
internacional, na medida em que somente grupos financeiros
poderiam participar dos leildes. Até o ano de 2005, como vimos, doze
bancos estaduais passaram para o controle de grupos financeiros
privados. O Bradesco adquiriu o BANEB, CREDIREAL, BEA, BEM e
o BEC e o ltad comprou o BANERJ, BEMGE, BANESTADO e o BEG.
Os bancos estrangeiros ficaram com o BANEPE e o PARAIBAN (este
privatizado fora do PROES), comprados pelo holandés ABN-Amro,
além do BANESPA, adquirido pelo espanhol Santander. Assim, o
PROES néo somente contribui para o processo de concentracdo do
setor bancério, como também intensificou o processo de
desnacionalizacdo do sistema financeiro brasileiro, tendo em vista
que dois grandes grupos financeiros estrangeiros, ABN-Amro e
Santander, participaram ativamente dos leildes de privatizagdo dos
bancos estaduais, assumindo, inclusive, o controle do maior
deles.(BRANDAO, 2009, p.11)
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Fattorelli (2013) corrobora com Brandao (2009), ao citar o professor Ary
Minella, o qual afirma que os maiores beneficiarios foram os dois grandes
bancos privados nacionais, o Bradesco (cinco bancos)®®, o ltal (quatro
bancos)*®, o ABN Amro (dois)®' e o espanhol Santander® que adquiriu o
Banespa, o maior dos bancos privatizados que se encontrava sob o controle do
governo federal.

E importante observar que os bancos desestatizados e ou extintos,
passaram em sua maioria pelo processo de saneamento proposto pelas
medidas provisorias, as quais incorreram em divida mobilidria para o Governo
Federal. Contudo, Gutiérrez (2006) afirma que esses valores foram
devidamente reembolsados a Unido por parte dos Estados, seguindo as
condi¢des de refinanciamento impostas, onde o financiamento obtido pelos
estados poderia ser amortizado em até o 30 anos, incidindo a taxa de juros de
6% a.a. mais a variagdo do IGP-DI, com as prestagbes limitadas pelo
desempenho das receitas fiscais estaduais.

Gutiérrez (2006, p.42) analisa que:

Os dados histéricos disponiveis no Banco Central atualizados até o
ano de 2002, apontam para uma emissao total de aproximadamente
R$ 62 bilhdes em titulos federais pelo programa (Proes), sendo que
apenas o estado de Sao Paulo foi responsavel pela emissdo de R$
36 bilhdes em titulos, correspondendo a 58% do total das emissdes
do programa [...]. No entanto, o impacto fiscal é substancialmente
menor, pois, conforme o0s contratos celebrados, os Estados

reembolsardo esses valores a Unido em parcelas mensais, conforme
vém ocorrendo.

?® O Banco do estado da Bahia (BANEB), em 1999, O Credireal de Minas Gerais, em 1997, o
Banco do Estado do Amazonas (BEA), em 2002, o Banco do Estado do Maranh&do (BEM), em
2004 e o Banco do Estado do Ceara (BEC), em 2005, Fattorelli (2013).

% Banco Do Estado do Rio de Janeiro (BANERJ), em 1997, o Banco do Estado de Minas
Gerais (BEMGE), em 1988, o Banco do Estado do Parana (BANESTADO), em 2000, e no ano
seguinte, o Banco do Estado de Goias (BEG), instituicao federalizada em 1999. (FATTORELLI,
2013, p.187).

3 Adquiriu 0 Banco do Estado de Pernambuco (BANDEPE), em 1998 e o Banco do Estado da
Paraiba em 2001.(FATTORELLI, 2013, p.187).

2 Em 2000, adquiriu o Banespa, o maior dos bancos privatizados que se encontravam sob
controle do governo federal. Em 1997 adquiriu o banco estatal federal Meridional que havia
sido adquirido anteriormente pelo Banco Bozano-Simonsen, Fattorelli (2013).
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A Tabela 9 sintetiza os gastos de cada estado com o PROES, segundo

Gutiérrez (2006) essa soma chegou aos R$ 61,9 bilhdes de reais.

Tabela 9 - PROES por estado

Estado  Valor em Milhoes Estado Valor em Milhoes
Acre 131,07 Parana 5.197,63
Alagos 502,00 Pernambuco 1.244,40
Amapa 28,85 Piaui 145,88
Amazonas 416,92 Rio de Janeiro 3.879,70
Bahia 1.711,00 Rio Grande do Norte 104,94
Ceara 984,72 Rio Grande do Sul 2.556,15
Espirito Santo 260,36 Rondbnia 594,20
Goias 601,35 Roraima 39,98
Maranhao 359,43 Santa Catarina 2.019,91
Mato Grosso 197,11 Sao Paulo 36.126,50
Minas Gerais 4.697,19 Sergipe 40,98
Para 127,41 Total 61.967,68

Fonte: Banco Central. Elaboracéo do autor.™

Tabela 10 - Privatizacdo dos Bancos Estaduais (Valores em milhdes)

Preco

Preco de

Créditos

Estado Instituicio Data Minimo*  Venda* Agio(%) Tributirios* Comprador

RJ BANERJ 26/06/1997 310.00 311,00 0.32% ITAU

MG CREDIREAL 07/08/1997 121,00 127,30 5.21% 115,00 BCN/BRADESCO

MG BEMGE 14/09/1998 314,00 38300 8567% 210,00 ITAU

PE BANDEP 17/11/1998 183,00 183,00 0.00% 166,00 ABN/AMRO

BA BANEB 24/08/1999 252,00 260.00 3.17% 300.00 BRADESCO

PR BANESTADO 17/10:2000 403,00 162500 303,23% 1.447.00 ITAU

SP BANESPA 20/11/2000 1.850.00 7050,00 281,08% SANTANDER

PB PARATBAN 08/11/2001 50,18 76,50 52.435% ABN/ANMRO

GO BEG 04/12/2001 300,72 665,00 121.14% ITAU

AM BEA 24/01/2002 18291 18291 0.00% BERADESCO

MA BEM 10/02/2004 77.17 78,00 1,.07% BRADESCO

CE BEC 2003 576,30 70000 2142% BRADESCO
Total 4.62048 11.841.71 156.29% 2.238.00

Fonte: Banco Central. Elaboracao do autor®*.

®GUTIERREZ, Claudio Tito Gutiérrez. A REESTRUTURACAO DOS BANCOS ESTADUAIS
POS-PROES ANALISE DO CASO BANRISUL. Dissertagdo de Mestrado apresentada ao
Programa de Pés-Graduacdo em Economia da Faculdade de Economia da Universidade
Federal Fluminense, Niteroi Rio de Janeiro 2006, p.43.

%GUTIERREZ, Claudio Tito Gutiérrez. A REESTRUTURACAO DOS BANCOS ESTADUAIS
POS-PROES ANALISE DO CASO BANRISUL. Dissertagdo de Mestrado apresentada ao
Programa de Po6s-Graduagdo em Economia da Faculdade de Economia da Universidade
Federal Fluminense, Niteréi Rio de Janeiro 2006, p.43-44

62



Ao analisar as Tabelas 9 e 10 podemos estabelecer uma comparagao e
ver gue o Banespa e o Banestado, juntos, somam o valor de mais R$ 8 bilhdes
de reais, correspondendo a 73,26% de todas as receitas oriundas da
privatizacao dos bancos. Ao estabelecermos uma relagdo entre as despesas e
receitas, simbolizada pelos dois graficos, podemos ver que o erario ainda devia
arcar com o valor de R$ 50,12 bilhdes, sabendo que desse valor nao esta
sendo deduzido os valores de concessées tributarias que estao acima dos 2
bilhdes de reais.

Contudo, € intrigante observar que para solucionar a situacao
financeira dos estados, o governo tenha que despender mais recursos, 0 que
acaba resultando em uma troca, em uma transferéncia e até em um aumento

da divida publica de uma esfera de poder para outra.

Fattorelli (2013) cita algumas informag¢des noticiadas por jornais e
revistas da época que colaboram com o raciocinio desenvolvido no paragrafo

anterior, em especial, a revista Istoé Dinheiro, afirma o seguinte:

No Proes, dos Bancos Estaduais, a unido colocou R$ 90 bilhdes e
nao ha idéia de quanto sera recuperado. Os processos de liquidagéao
mais antigos foram iniciados ha décadas e sé serdo finalizados
quando as infindaveis pendéncias judiciais forem resolvidas. Esses
procedimentos sdo conduzidos por liquidantes designados pelo BC,
em geral seus funcionarios aposentados (FATTORELLI, 2013, p.190).

O jornal Folha de S&o Paulo complementa a citacao anterior afirmando:

Grande parte dos R$ 90 bilhdes ¢ resultado da elevada taxa de juros
cobrada sobre a divida, que torna o débito dos estados uma bola de
neve que nado para de aumentar. Mas poderia ser pior se o
empréstimo do Tesouro aos Estados adotasse as taxas de juros
praticadas no mercado financeiro. Pelo acordo, os Estados terdo 30
anos para devolver o dinheiro, pagando juros de 6% acima da
inflacdo. E uma taxa subsidiada, segundo o BC. Os juros de 6% sao
menores do que a taxa que o Tesouro Nacional paga para levantar
esses recursos na pratica. (FATTORELLI, 2013, p.190).

Assim sendo, podemos inferir que os programas do governo, PAF,
PED e PROES criados a partir da Lei n°9.496/97, foram instrumentos que
deram suporte para que a divida publica alcancasse os patamares citados no
capitulo 3 deste trabalho. No entanto, tal lei além de alavancar o

endividamento, promoveu a dilapidacao do patrimdnio nacional através do seu
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programa de desestatizacado, irrompendo em mais dividendos ao invés de

conté-los.

No que tange ao processo de rolagem da divida, o refinanciamento
dos dividendos assumidas pelos Estados para com o Governo Federal sob
condi¢cbes extremamente onerosas se incumbiu de garantir a perpetuacédo do
sistema que alimenta o déficit publico e aumenta a divida publica do pais,
conforme os numeros elencados no capitulo 3 deste trabalho.

5 DESIGUALDADE SOCIAL E DiVIDA PUBLICA

A Divida Pdblica, em sua concepg¢ao, deve ser usada como
instrumento financiador e promotor do desenvolvimento, sendo esse,
responsavel pelo crescimento econdmico do pais de forma horizontal, atingindo
a pluralidade e extensao dos agentes econémicos que participam do processo
de crescimento do pais. Somado a isso, 0os recursos adquiridos por meio do
endividamento devem ser empregados com o intuito de serem produtivos ao
ponto de gerar superavit suficiente para tornar o ambiente econdmico

superavitario e promover o pagamento da divida e seus encargos.

Contudo, o presente capitulo, tem por objetivo maior mostrar que a
divida publica brasileira € responsavel por concentrar boa parte dos recursos
publicos que deveriam ser investidos em setores essenciais para o

desenvolvimento do pais, além de diminui a desigualdade social.

5.1 Desigualdade social e Capitalismo

Iniciamos esta sec¢éo tratando sobre os maleficios inerentes ao sistema
capitalista e sua relagdo com trato social, o que tem sido pauta de debates
académicos ao longo da histéria se estendendo até os dias atuais, nas
palavras de Mészaros, citado por Tenenblat (2013):

Ao longo da historia, o capital ultrapassou os obstaculos mais sagra-
dos, superou regras morais e ideais seculares impostas pela socie-
dade, pela Igreja e pelas tradicdes. Também abriu caminhos para a
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busca de riqueza pela riqueza, ignorando quaisquer limites nessa
busca e sendo, por isso, considerado, por muito tempo, a forma mais
“antinatural” de controlar a produgdo de riquezas. (TENENBLAT
,2013, p.331, apud Mészaros, 2002, p.117).

A Desigualdade Social é tdo antiga quanto a histéria da civilizacao
humana, seu surgimento se da, entre outros fatores, quando o homem
desenvolve o conceito de propriedade privada e o pde em pratica. Almeida
(2006, apud Rousseau, 1750) assevera que nas palavras de Rousseau a
expressao “isto € meu”, marca a entrada da desigualdade no mundo social e,
também, a degeneracdo e a impostura que o acompanha. O trecho é

conhecido:

O primeiro que, tendo cercado um terreno, atreveu-se a dizer: isto é
meu e encontrou pessoas simples o suficiente para acreditar nele, foi
o verdadeiro fundador da sociedade civil. Quantos crimes, guerras,
assassinios, quanta miséria e horrores nao teria poupado ao género
humano aquele que, arrancando as estacas ou enchendo o fosso,
houvesse gritado aos seus semelhantes: evitai ouvir esse impostor.
Estareis perdidos se esquecerdes que os frutos sdo de todos e que a
terra r315éo € de ninguém! (ALMEIDA, 2006, p.28, apud ROUSSEAU,
1750)

Além de Rousseau, o grande pensador inglés John Locke em sua obra
intitulada Dois Tratados sobre Governo, desenvolve a idéia de propriedade
privada e de contrato social, um ideario revestido de liberalismo e
desprendimento dos ideais de seus antecessores, a saber, Robert Filmer e
Thomas Hobbes. Ao longo da histéria a questdo social sofre grandes
mudancas, todavia, ha um consenso na literatura de que sua origem esta

intimamente ligada a saga do modo de producao capitalista.

Nao pretendemos esgotar o assunto nesta secdo em vista de sua
grande extensdo e profundidade. Nos deteremos, assim, a uma
contextualizacdo do modo de producéo capitalista que, por seu turno, sera
suficiente para entendermos seu processo, desenvolvimento e relacdo com a

desigualdade e a mecanica da divida.

O contexto histérico nos remete a uma andlise do modo de produgao
capitalista que surge a partir do século XVI, em seu estagio comercial, e tem se
consolidado na presente época, por meio da estrutural industrial-concorrencial,

atingindo a sociedade em uma esfera mundial, através dos notdrios

A edicao utilizada para esta citacdo do texto de Rousseau de 1750 é a da Martins Fontes,
2005, tradugéo de Maria Ermantina Galvao, p. 203.
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instrumentos de globalizacédo e financeirizacdo da economia. Tal processo esta
assentado em um conjunto de profundas transformacdes econémicas, politicas,
sociais e culturais, sucedidas a partir de um nivel de desenvolvimento das
forcas produtivas (expresso com o advento da grande industria), e até entéo,
de novas relagdes sociais de producao, baseadas na emergéncia de novas
classes sociais: a burguesia que, proprietaria do capital e dos meios de
producgéo, processualmente ascendeu a condicdo de classe dominante, tanto
do ponto de vista econémico quanto politico, e o proletariado como classe de
trabalhadores que, a partir da separacao entre os produtores diretos e os meios
de producao, encontraram na venda de sua for¢ca de trabalho e na condi¢ao de
assalariamento a mediacao fundamental para a sua reprodug¢ao, Montenegro e
Melo (2014).

O capitalismo, em sua esséncia, preocupa-se sumariamente com o
lucro, sendo este seu objetivo fundamental, todavia, para alcancar tal objetivo,
0 meio desenvolvido foi a exploragao do trabalho, antes servil e escravo (nas
sociedades pré-capitalistas) e atualmente assalariado.

Sousa, Sobral e Macambira (2016, p.1, no prelo) reiteram a posicéo de
que o capital além de objetivar imperiosamente o lucro, se utiliza da exploragao
do trabalho e da reducdo de garantias sociais.

A sanha do capital na busca pela elevacdo de suas taxas de lucro
tem avancado implacavelmente sobre direitos conquistados pelas
lutas de trabalhadores. A retirada de garantias legais, a dilapidacao
de mecanismos de protecdo social e o aumento do grau de
exploragdo do trabalho tém sido marcas do modo de produgao
capitalista nas Ultimas duas décadas do século XX e nas duas
primeiras do século XXI.

A exploragéao no trabalho se déa prioritariamente através da Mais-Valia,
conforme Montenegro e Melo (2014, p.15, apud Marx, 1985, p.105) “a
producdo capitalista ndo é apenas producao de mercadoria, é essencialmente
producao de mais-valia’” ainda segundo Montenegro e Melo (2014, p.16) desta
vez citando MANDEL 1978, p.33, temos uma clara explicagdo sobre o termo
mais-valia:

A mais-valia é a diferenga “entre o valor produzido pelo operario e o
valor de sua prépria for¢a de trabalho” (MANDEL, 1978, p. 33), visto

tratar-se do valor produzido pelo trabalhador além do tempo de
trabalho necessario. Se no tempo de trabalho necessario o
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trabalhador produz o valor de sua forca de trabalho e encontra no
salario pago pelo capitalista sua contrapartida, no tempo de trabalho
excedente 0 que se produz em termos de mais valor (mais-valia) é
apropriado pelo capitalista sem contrapartida ao trabalhador. Dai ser
possivel caracterizar a relagdo entre capital/trabalho como fundada
na exploragéo da for¢a de trabalho.

A exploracao do trabalho, sendo o meio pelo qual o0 modo de producao
atual encontra sua subsisténcia, assume uma magnitude mundial através da
financeirizagdo e globalizagdo da economia, promovendo uma desigualdade
tipica de sua natureza. Uma das formas de exploragédo expressas pelo capital é
a terceirizacao do trabalho, um tema que renderia inUmeros trabalhos como
este, contudo, vale analisar as conclusdes de Sousa, Sobral e Macambira (no

prelo) sobre a terceirizagdo e suas implicacoes.

Os autores, ao citarem Kreine Teixeira (2016), deixam clara a ideia de
que a financeirizacdo, em sua ansia por respostas de rentabilidade no curto
prazo, seguindo os padrées do mercado financeiro, solapam a perspectiva de
investimentos produtivos de longo prazo; a globalizagdo materializada nos
avangos em comunicagdes e transportes tornou viavel a integracdo e
solidificacdo de redes de subcontratagdo, reduzindo custos e primando os fins
empresariais. Assim, a concorréncia internacional e a busca por elevados
niveis de produtividade levam as grandes firmas a submeterem os paises
periféricos aos ditames mundiais de gestdo de processo de producéo, agora
sobre uma nova perspectiva de flexibilizacao e ajuste da forca de trabalho que
suprime o aparato social. Nas palavras dos autores Sousa, Sobral e Macambira
(2016, p.7, apud Kreine Teixeira, 2016, p.114-116):

Sobre as formas de manifestacdo concernentes as relagbes de
trabalho inerentes a terceirizacdo, que provocam precarizacdo dos
trabalhadores, os referidos autores sublinham: repercussdes negativas
na remuneragdo e seus beneficios, sem necessariamente burlar a
legislagdo do trabalho; contratagdo temporaria de trabalhadores por
meio de agéncias de intermediacdo, caracterizando relagdo de
emprego triangular; contratagcdo de cooperativas, pessoa juridica,
auténomo, trabalho estagio; trabalho informal; trabalho especializado

sem necessariamente reduzir direitos trabalhistas; e trabalho
“escravo’.

A terceirizacdo parece ser uma grande inovagdo a medida que

desenvolve vantagens comparativas e promove uma prestacdo de servico com
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significativo valor agregado, aumento do desenvolvimento de capital humano
via parceria com universidades privadas, (terceirizacdo tipica da América
Latina)®, otimizando custos e possibilitando manter escritérios de prestadores
de servicos em varios paises, promovendo o0 acesso a talentos e incentivos
fiscais, seguindo os ditames do padrdo da globalizacdo e da flexibilizagao
neoliberal, Sousa, Sobral e Macambira (no prelo).

Ainda segundo os autores, no Brasil a terceirizacdo assume grande
dimensao atingindo setores de base da estrutura produtiva, como: energia,
petréleo, portos, industria naval, industria de madeira, imdveis, metalurgia,
industria quimica, bancos, comunicagdes, telemarketing, comércio e servigos, e
setor publico. Sousa, Sobral e Macambira (no prelo), asseveram que essa
"sanha do capital" favorece apenas a ele mesmo, destituindo o individuo de

amparo social.

E consenso na literatura que a terceirizagdo se constituiu numa das
estratégias mais eficazes adotadas pela globalizacdo neoliberal. Em
efeito, esta Unica ofensiva possibilitou enfrentar dois problemas
simultaneamente: diminuir o tamanho do Estado ao mesmo tempo em
que se reorganizava a producdo e impulsionava a produtividade,
enxugando a estrutura produtiva, flexibilizando e reduzindo os custos
do trabalho. Juridicamente nao existe respaldo que, no geral, livre 0
trabalhador do consequente processo de precarizagédo, considerando
que o proprio Estado abriu os flancos do direito trabalhista para
permitir 0 avango da terceirizagdo em praticamente todas as
atividades produtivas, seja no setor privado, seja na oferta dos
servicos puUblicos. (SOUSA, SOBRAL E MACAMBIRA, 2016, p.9, no
prelo)

O segundo grande pilar do modo de produgdo capitalista, este
diretamente ligado a desigualdade social, trata da acumulagcao do capital. Este
fator € vital para a reproducdo material do capitalismo, Montenegro e Melo
(2014), afirmam que a disputa entre capitalistas promovem um aprimoramento
da mais-valia, implicando em aumento da acumulagéo, por isso, afirmam os
autores que a reproducdo ampliada do capital conduz a concentracado e
centralizagcdo do mesmo que por seu turno, contribuem para a desigualdade
social.

A reprodugdo do capital possui particularidades. No modo de
producdo capitalista, a reprodugdo ampliada do capital, constitui a
forma tipica de reprodugéo. Na reproducao ampliada do capital uma
parte significativa da mais-valia extraida dos trabalhadores precisa

ser reinvestida na produgdo, ou seja, capitalizada, reconvertida em
capital mediante reinvestimentos em meios de producao e forca de

%\er Sousa, Sobral e Macambira (2016, p.7,no prelo)
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trabalho. Nesse sentido, a reprodugdo ampliada € o consumo
produtivo da mais-valia. Por sua vez, a “aplicacdo de mais-valia como
capital ou retransformacdo de mais-valia em capital chama-se
acumulagéo de capital” (MONTENEGRO e MELO, 2014, p.18, apud
MARX, 1985, p.163).

O capital se mostra mais sensivel ao avancgo tecnolégico, desenvolvendo

e aprimorando o recolhimento da mais-valia a medida que hd um aumento das

forcas produtivas e da produtividade do trabalho, aumentando a composi¢ao

organica do capital. Este tipo de desenvolvimento reverbera negativamente na

condigao de trabalho e na vida dos trabalhadores, promovendo um exército de

reserva nas fabricas e a pauperizagdo absoluta e/ou relativa do trabalho. Por

fim, esse processo tende a expansdo pela globalizacdo, produto de uma

reengenharia de comunicacdes que, por seu turno, eliminou barreiras para o

capital, proporcionando sua efetiva mundializacdo, para o que indica Sousa,
Sobral e Macambira (2016, p.9, apud Mészaros, 2002, p.111):

A “globalizagdo” (tendéncia que emana da natureza do capital desde

0 seu inicio), muito idealizada em nossos dias, na realidade significa:

o desenvolvimento necessario de um sistema internacional de

dominagdo e subordinacdo. No plano da politica totalizadora,

corresponde ao estabelecimento de uma hierarquia de Estados

nacionais mais, ou menos, poderosos que gozem — ou padecam — da

posicao a eles atribuida pela relacdo de forcas em vigor (mas de vez

em quando, é inevitavel, violentamente contestada) na ordem de
poder do capital global.

Assim sendo, o capitalismo em sua esséncia, aspira impreterivelmente o
lucro, seu canal direto para a obtencdo desse objetivo € a exploracdo do
trabalho assalariado. Este processo é crivel através da mais-valia, instrumento
extremamente sofisticado e silencioso que opera a exploracdo das massas. O
capitalismo, portanto, tem sua hereditariedade marcada por sua tendéncia a
acumulagao, o que, por conseguinte, vai de encontro aos preceitos desejaveis
de uma sociedade igualitaria, corroborando diretamente com a desigualdade
social.

Por fim, vale reproduzir as assertivas de lamamoto (2013, p.330):

Sabemos que o capital € uma relagao social por exceléncia que, na
sua busca incessante de lucro, tende a expandir-se indefinidamente
por meio da apropriagdo de trabalho ndo pago dos trabalhadores.
Seu ciclo expansionista realiza-se por meio da ampliagéo da parcela
do capital investida em meios de produgdo — capital constante —
aumentando a produtividade do trabalho e reduzindo relativamente
aquela investida em forca de trabalho — capital variavel. Outra
condicdo e resultado contraditério desse mesmo processo é a
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ampliacdo da superpopulagéo relativa — ou populagdo “sobrante” para
as necessidades médias de valorizagdo do capital — fazendo crescer
o0 desemprego e a precarizacao das relacdes de trabalho. Assim, o
pauperismo como resultado do trabalho — do desenvolvimento das
forgcas produtivas do trabalho social — é uma especificidade da
producédo fundada no capital (NETTO, 2001). Em outros termos, o
processo de acumulagdo ao realizar-se faz crescer o fosso das
desigualdades entre as classes sociais — a acumulagéo da riqueza e
da pobreza - 0 que, por sua vez, restringe a capacidade de consumo
das mercadorias produzidas.

Assim sendo, a relagdo entre o capitalismo e os mecanismos da divida
publica sao evidentes. Sendo, contudo, o endividamento publico um
subproduto do modo de producao capitalista, e por que nao dizer, um
aprimoramento deste, tem seu processo de desenvolvimento pautado em uma
mais-valia extremamente sofisticada, que até entédo, nao tinha sido explorado
em épocas pretéritas como esta sendo feito na contemporaneidade.

5.2 Financeirizagcao e Desigualdade Social

A questao financeira, sem duvida, surge como elemento crucial na nova
configuracdo do capitalismo presente, seus avangos tém sido fruto de um
encurtamento das fronteiras entre economias mundiais, oriundo dos avangos
dos meios de pagamentos e comunicacao , dito de outra forma, o capital
parece ter se aliado a globalizacao financeira em prol de uma exploracao do
trabalho ndo sé em nivel mundial, mais aperfeicoada através dos mecanismos
de juros, encargos e corregcdes monetarias, presentes na divida publica e que
se tornam fatores concentradores de renda.

A professora Mably Jane Trindade Tenenblat explora este assunto ao
citar lamamoto (2011) afirmando que, para o capital financeiro, a valorizacéo
produtiva continua é imprescindivel, porém a desregulamentacao ocorrida em
nivel internacional deixou em posicdo de destaque a apropriacdo especulativa
do mundo das finangas, em outras palavras, o capital financeiro passou a
comandar o processo de acumulacdo por meio de processos sociais que
enredam a economia, sociedade, politica e cultura, com uma miscelanea

significativa das formas de sociabilidade e o jogo das forgas sociais.
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A efetiva mundializacdo da “sociedade global’ é acionada pelos
grandes grupos industriais transnacionais articulados ao mundo das
financas. Este tem como suporte as instituicbes financeiras que
passam a operar com o capital que rende juros (bancos, companhias
de seguros, fundos de pensao, fundos mutuos e sociedades finan-
ceiras de investimento), apoiadas na divida publica € no mercado
acionario das empresas. (TENEBLAT,2014, p.330, apud IAMAMOTO,
2011, p. 106-107).

Como marco inicial do processo de financeirizacdo, temos o famoso
Acordo de Bretton Woods, realizado pouco depois da Segunda Guerra Mundial
em 1944. Esse, esperava restaurar o sistema monetario internacional, tomando
as taxas de cambio fixas e ajustaveis e buscando controlar o fluxo internacional
de capitais. Nesse acordo é criado o Fundo Monetério Internacional - FMI, o
qual tinha como pilar fundamental, monitorar as politicas econdmicas nacionais
e oferecer financiamento a fim de equilibrar o balanco de pagamentos de
paises com dificuldades financeiras. Todavia, os pacotes de auxilio fornecidos
pelo fundo eram revestidos de exigéncias que condicionavam o0s paises
tomadores desses recursos aos ditames da politica econémica internacional.

O professor Fernando José Pires de Sousa expde com clareza ao
afirmar, citando em parte Arrigui (1996):

Em 1944 ¢ firmado, entdo, o famoso Acordo de Bretton Woods, que
mudava a face do mundo desenvolvido com um desenvolvimento
econdmico jamais visto, gracas a evolugao harmoniosa das principais
variaveis macroeconémicas que possibilitaram sustentar elevadas
taxas de crescimento em longo prazo. A sua arquitetura institucional
compreendia duas instancias de peso na regulagdo econdmica
internacional: o Fundo Monetario Internacional (FMI) e o Banco
Mundial (ARRIGHI, 1996). A primeira tinha como principal missao
salvaguardar os paises das crises em suas balangcas de pagamentos
por meio do aporte de divisas suficiente para manter um estoque de
reservas capaz de honrar seus compromissos financeiros e
comerciais;e a ultima estimulava os investimentos em longo prazo,

como também disponibilizava recursos em carater
complementar.(SOUSA, 2010, p.28).

Nesse periodo, segundo Belluzzo (1997), a politica financeira no Brasil
era baseada no crédito financeiro com objetivos prioritariamente nacionais
relacionados com o desempenho da economia e das empresas localizadas no
pais. As taxas fixas de cambio, porém, passiveis de ajuste, impediam a
transmissdo de choques que pudessem causar instabilidade as taxas de juros
domésticas. Ainda segundo o autor, os sistemas de crédito permitiam a

segmentacdo e especializacdo de instituicdes financeiras, exigiam severos
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requisitos prudenciais e regulamentacao estrita das operacdes, estabeleciam
tetos para taxas de captacdo de empréstimos e criagdo de linhas especiais de
fomento. "Em contrapartida, as relacdes préximas entre os bancos centrais e
0s bancos privados correspondia a uma capacidade de resposta mais elastica
as necessidade de liquidez do sistema bancario" Belluzzo (1997, p.168-169).

E importante registrar o surgimento do Plano Marshall, uma plano criado,
também no poés-guerra, com o intuito de financiar a reconstrucao dos paises
afetados pelas intempéries da guerra, o que gerou a criacdo da Organizacao
para a Cooperacdo e o Desenvolvimento Econdmico (OCDE), Sousa et al.
(2010). O autor ainda cita o suporte fornecido pela Unido Européia de
Pagamentos (UEP) e acha importante acrescentar a criacdo da ONU -
Organizacao das Nacbes Unidas em 1945, com o intuito de promover a paz
mundial, reforcar a paz entre os estados soberanos e o desenvolvimento

socioeconémico das nagdes.

A crise do sistema de Bretton Woods, em 1971, abre precedentes para
etapas que conduziriam a mundializagdo financeira, pontua Ribeiro (2016),
tendo sua primeira etapa marcada pela dissolucdo do sistema de Bretton
Woods e a criacdo do euromercado de délares e da reciclagem dos
petroddlares; por seu turno, em um segundo momento, 0 autor aponta a
posicao da Inglaterra que adota uma politica monetéria restritiva. Nas palavras
do autor:

Esta fase ainda é marcada pela expansao da securitizagdo da divida
publica, da liberalizagdo dos movimentos de capitais e das taxas de
juros, o surgimento dos derivativos e do aumento da participacdo dos
fundos de pensao; a terceira etapa, que inicia-se em 1986, é uma
intensificagdo da segunda, mas com a incorporacdo de paises
emergentes na mundializagéo financeira. Ocorre uma exploséo das
atividades nos mercados de cambio e dos derivativos, somados a
desregulacdo dos mercados acionario e de titulos publicos
(RIBEIRO,2016, p.31, apud CHERER, 1999, p. 84-85).

A crise do sistema de Bretton Woods, em 1971, permitiu e incentivou
o ressurgimento das finangas anteriormente reprimidas. Assim,
operacdes de empréstimos e depositos que operavam nos mercados
de eurodolares comecaram a sair do controle dos bancos centrais. A
reciclagem dos petrodélares ampliou substancialmente o volume de
crédito internacional disponivel para empréstimos.Esses empréstimos
eram feitos por bancos comerciais internacionais para os governos da
periferia do capitalismo, sem qualquer regulamentagdo ou controle
dos bancos centrais. Esse movimento criou uma liquidez muito
grande com um elevado prémio de risco (BELLUZZO, 1995, p. 15).
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Essa nova fase do capitalismo € marcada pelo predominio das finangas,
ou seja, o capital portador de juros. Ribeiro (2016), nas palavras de Chesnais
(2005), ponta para a busca pelo "fazer dinheiro", sem se sair da esfera
financeira, sobre a forma de juros e corregcbes monetéarias de empréstimos,
pagamentos e financiamentos. Tenenblat (2014), por seu turno, afirma que a
financeirizagdo consolida-se definitivamente no cenario internacional em fins de
1990. Contudo, a América Latina sofre os rebatimentos prejudiciais desse
processo desde o final da década de 1970. De fato, com a financeirizacao, as
dividas dos paises latino-americanos — dolarizadas e atreladas as taxas de
juros dos EUA elevaram-se significativamente, tornando-se impagaveis. Dito
de outra forma, o endividamento externo implicou a continua transferéncia de

recursos em favor dos paises centrais, reforcando o estado de subordinacao.

Utilizando as conclusdes de lamamoto (2013, p.332) temos um
apanhado sobre os principais agentes de processo de financeirizagdo, seguido
de uma reflexdo que traduz perfeitamente a légica do capital financeiro e sua
relacdo com a causa social.

Os principais agentes do processo de financeirizagdo sdo os grupos
industriais transnacionais e os investidores institucionais — bancos,
companhias de seguros, sociedades financeiras de investimentos
coletivos, fundos de pensdo e fundos muatuos —, que se tornam
proprietdrios acionarios das empresas e passam a atuar
independente delas. Através de operagbes realizadas no mercado
financeiro, interferem no ritmo de investimentos dessas empresas, na
reparticdo de suas receitas, na definicdo das formas de emprego

assalariado e gestado da forca de trabalho e no perfil do mercado de
trabalho.(IAMAMOTO, 2013, p.332).

lamamoto (2013) corrobora com a tese de que a elevagao da taxa de
juros, fato costumeiro na economia brasileira, tem favorecido o sistema
bancério e os conglomerados financeiros, todavia, somado a isto, a politica de
superavit primario destinada quase que inteiramente para o pagamento de
encargos da divida publica, promove assim, o desmonte dos servicos da
administragdo publica. O autor, portanto, deduz que a mundializagéo do capital
financeiro tem multiplas consequéncia e profundas repercussdes na Orbita de
politicas sociais.
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O capital financeiro imp6e sua logica de incessante crescimento,
aprofunda desigualdades de toda a natureza e torna paradoxalmente
invisivel o trabalho vivo que cria a riqueza e os sujeitos que o
realizam. Nesse contexto, a “questdo social”’, indissociavel da
exploragdo, desigualdade e pobreza, expressa a banalizacao da vida
humana, resultante de indiferenca frente a esfera das necessidades
das grandes maiorias de trabalhadores e dos direitos a elas atinentes.
Indiferenca ante os destinos de enormes contingentes de homens e
mulheres, trabalhadores excedentes para as necessidades médias do
capital.(IAMAMOTO, 2013, p.332).

Assim sendo, e caminhado para o fim desta analise, com o intuito de nos
reportar diretamente a influéncia da divida publica sobre a esfera social, temos
as assertivas de Mészaros (2002a, p. 119) sabiamente citado por Tenenblat
(2014), assegurando que “o capital em si é absolutamente incapaz de se impor
limites, ndo importando as consequéncias, nem mesmo a eliminac4o total da
humanidade”. A medida que o capitalismo avanga em sua mais nova
metamorfose, expressa na financeirizacdo da economia mundial, torna o capital
um artigo valorizado, tornando-o mais exigente e acirrando a concorréncia

entre capitalistas em ambito mundial.

No tocante ao trabalho assalariado, como ja visto, principal objeto de
exploracédo por intermédio da mais-valia, lamamoto (2013, apud Silva, 2011)
sintetiza alguns dados segundo Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios -
Pnad/IBGE de 2009, que nos ajudam a perceber sua situagdo de decadéncia,
sendo: desemprego prolongado; informalidade em grande propor¢ao incluindo
terceirizacdo, trabalho temporario e subemprego; grande rotatividade no
emprego e predomindncia de contratos até dois salarios minimos;
desregulamentacdo dos direitos conquistados pelos trabalhadores, sobretudo
no ambito da seguridade social; queda do nivel de renda média do trabalhador;
reducao da participacédo da renda do trabalho no conjunto da renda nacional e
concentragao da renda e do poder politico.

Segundo o Programa das Nagbes Unidas para o Desenvolvimento
(PNUD), em 2009, 10% dos mais ricos detinham 43% da renda nacional,
enquanto os 10% mais pobres disputavam 1,1% dessa renda. Diante disso,

vale a maxima de Chesnais:

O conceito de regime de acumulagdo com dominancia financeira
designa uma estreita relagdo com a mundializacdo do capital, uma
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etapa particular do estagio do imperialismo compreendida como
dominagéo interna e internacional do capital financeiro (TENENBLAT,
2014, p.332, apud CHESNAIS, 2003, p. 46).

Por fim, no bojo das transformacdes sofridas pela sociedade, sua
relacdo como o modo de producdo atual e o trato social, podemos inferir que o
capitalismo em sua fase atual € marcado pela dominancia da financeirizagao
da economia em escala global, isto contudo, implica efeitos nefastos sobre as
politicas sociais. No Brasil, a posicdo de supremacia do capital financeiro é
claramente expressa pela voluptuosa soma de recursos que se destina ao
pagamento de juros, encargos e amortiza¢des da Divida Publica, engendrando
fortes restricbes ao orcamento e aos recursos destinados a despesas sociais.

5.3 Desigualdades Sociais no Brasil

O dilema da desigualdade social tem percorrido todo o processo de
formacao econbémica do Brasil, desde antes da abolicdo da escraviddo em
1888, permeando todo o periodo republicano, passando pelo processo de
industrializacéo iniciado em 1930 e alcancando o periodo recente.

Da colonizacdo aos dias de hoje, a riqueza social tem sido
pessimamente repartida entre o conjunto da populagdo. De acordo
com o Atlas da exclusdo social — os ricos no Brasil (Cortez, 2004),
percebe-se a continuidade secular no grau de concentragao, desde a
data em que passa a haver algum registro contabil da riqueza no
pais. Ao longo do seu processo historico, o Brasil percorreu distintas
fases: Colbénia (1500-1822), Império (1822-1889), Republica (apods
1889). Mas ndo houve modificacdo substancial de seu perfil
distributivo. Apesar do aparecimento de novos personagens ricos,
que se diferenciaram das familias tradicionalmente assentadas na
riqueza primario exportadora, protagonizando o capitalismo industrial
(1930-80) e a financeirizagao (em curso desde 1981), a desigualdade
de renda permaneceu estavel. Uma pequena parcela da populacao
apropria-se de muito, enquanto a maior parte dos brasileiros fica com
bem pouco.(POCHMANN, 2007, p.1, grifo do autor).

Entretanto, o Brasil ndo € o Unico a lidar com esse problema, um
levantamento realizado pelo Férum Econdmico Internacional em 2013 apontou
que o aumento da desigualdade de renda, por exemplo, foi classificado como
0 segundo maior desafio a ser enfrentado, atras somente dos conflitos sociais e
religiosos no Oriente Médio e no Norte da Africa, como aponta Oliveira (2014).

Segundo Medeiros (2016), o Brasil € um dos paises mais desiguais do
mundo, uma vez que 0 1% mais rico tem aproximadamente 25% de toda a

renda do pais. Fattorelli (2010) aponta para a grande contradicdo brasileira,
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onde atualmente, segundo dados do Banco Mundial, o Brasil esta entre as dez
maiores economias do mundo e apresenta a 75° posicao no ranking do indice
de Desenvolvimento Humano (IDH) global , além disso o pais assume a 8° pior

distribuicdo de renda do mundo, medidos pelo coeficiente de Gini®’.

O resultado pratico dessas posi¢coes é comprovado pelos 13 milhdes de
analfabetos no pais®, o nimero representa 8,7% da populacdo acima de 15
anos. Somado a isso, aproximadamente 12,9 milhdes de desempregados®, um
déficit de 6 milhdes de moradias*® e mais de 2 milhées sob condicées de
extrema pobreza®!, além disso, mais de 6 milhdes de pessoas em domicilios
com renda domiciliar per capita inferior a linha de pobreza*. A linha de pobreza
considerada nesse ultimo dado, € o dobro da linha de extrema pobreza, uma
estimativa do valor de uma cesta de alimentos com o minimo de calorias
necessarias para suprir adequadamente uma pessoa, com base em
recomendagdes da FAO e da OMS.

Resultados como esses provam que no Brasil a desigualdade social €
uma realidade recente. O produto dessa desigualdade promove uma
desvalorizacao do trabalho acentuando a diferenca de renda entre as classes,
tornando mais instavel o processo de crescimento econdmico provocando
distor¢des na representacéo politica dos cidadaos e enviesando o processo de
formulacéo de politicas publicas, Oliveira (2014).

%E um dado estatistico utilizado para avaliar a distribuicdo das riquezas de um determinado
lugar. Esse indice recebe esse nome em homenagem ao seu desenvolvedor, o estatistico
italiano Corrado Gini, que elaborou tal conceito em 1912. E mensurado em um nimero que vai
de 0 a 1, de forma que 0 representa um pais totalmente igualitario — isto €, em que toda a sua
populacdo possui a mesma renda —, e 1 representa um pais totalmente desigual, em que
apenas um individuo ou uma parcela muito restrita de pessoas concentra toda a renda
existente.

*®Fonte: Portal G1. Disponivel em :http://g1.globo.com/profissao-reporter/noticia/2015/07/brasil-
tem-13-milhoes-de-analfabetos.html Acesso em: 08/05/2017.

*Fonte: Valor Econdmico. Disponivel em: http://www.valor.com.br/brasil/4880486/numero-de-
desempregados-aumenta-para-129-milhoes-em-janeiro-diz-ibge. Acesso em: 08/05/2017.
“Fonte: Fundagao Jodo Pinheiro. Disponivel em:
http://www.fjp.mg.gov.br/index.php/docman/cei/informativos-cei-eventuais/634-deficit-
habitacional-06-09-2016/file. Acesso em: 08/05/2017, pagina 29.

*! Fonte: IPEA - DATA. Disponivel em: http:/www.ipeadata.gov.br/Default.aspx. Acesso em:
08/05/2017.

*2 Fonte: IPEA - DATA . Disponivel em: http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx. Acesso em:
08/05/2017.
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Ribeiro (2016) interpreta a desigualdade social como sendo produto do
neoliberalismo presente na sociedade na forma de um movimento de capital
financeiro global. Dessa forma, uma das maneiras que o sistema financeiro
encontrou para restabelecer seus rendimentos foi através da divida publica.

Ribeiro (2016, apud Bin, 2010) aponta que o neoliberalismo, como forma
de restabelecer seus rendimentos prejudicados pela inflagdo, adota medidas de
aumento das taxas de juros, favorecendo a apropriacao da riqueza socialmente
produzida pelo ciclo financeiro.

Podemos inferir, portanto, que a divida publica tem tornado-se objeto de
promocao da desigualdade social no Brasil. Basta recorrer aos numeros para
obter essa conclusdao. Em 2016, foram gastos em servicos sociais como:
segurancga publica, assisténcia social, previdéncia , saude , trabalho, educagéo,
cultura, direitos de cidadania, urbanismo, habitacdo, saneamento, transporte,
desporto e lazer, cerca de R$ 887,12 Bilhdes*® de reais. A divida publica, no
entanto, contou com R$ 1.059,18 Bilhdes de reais, ou seja, na auséncia da
referida divida, teriamos o dobro de recursos para investir nos servigos sociais

citados, e ainda restaria uma soma de R$ 172,06 Bilhdes de reais.

5.3 Progressao das despesas sociais em comparacao com os gastos com
a divida publica

A divida publica tem assumido um papel de grande importancia para o
agravamento da desigualdade social no Brasil. Isto se da por sua precipua
funcdo de destinar voluptuosas quantias para o pagamento de juros,
amortizacdes e encargos. O Grafico 10 mostra o que foi efetivamente pago a
divida publica ao longo dos ultimos quinze anos. Ao compararmos esses
gastos com as despesas pagas em saude e educacao é nitida a distancia que

as separa.

*3 Dados deflacionados, sem a inflacdo medida pelo IPCA.
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Gréfico 10 - Progressao dos gastos sociais e 0s gastos com a divida de 2002-

2016 (Bilhoes)
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Fonte: LOA - Leis Orgamentarias Anuais. Nota: Elaboragao prépria.

Podemos destacar também que a previdéncia social, muitas vezes

tipificada como sindnimo de déficit para as contas publicas, ndo chega a

representar 50% do que foi gasto com a divida publica no periodo descrito no

grafico 10, por fim, os gastos com transportes e assisténcia social no Brasil de

2002 até 2016, juntos, somam por volta de R$ 697,83 Bilhdes, contudo, a

divida publica, somente no ano de 2003, consumiu R$ 764,37 Bilhdes de reais.

Gréfico 11 - Participacéo da Divida Publica e dos Gastos Sociais no PIB 2002-
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Fonte: IBGE, SIGA. Nota : Elaboracao Propria.
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A divida publica tem assumido percentuais do PIB maiores do que
gastos sociais, de acordo com o Grafico 11. Em média, o endividamento tem
assumido 21% do PIB no periodo destacado no grafico, enquanto os gastos
com seguranga, assisténcia social, previdéncia, saude , trabalho, educacéo,
cultura, direitos da cidadania, urbanismo, habitagcdo, saneamento, transporte ,
desporto e lazer, os quais compdem o0s gastos sociais descritos no grafico 11,
representando uma média de 13% do PIB.

O endividamento publico tem funcionado como um sistema, alcangando
todo o mundo, operando por meio de um arcabouco de privilégios que sao
comandados pelo capital financeiro privado em prejuizo de direitos sociais,
agravando a grande divida social presente no pais, Fattorelli (2013).

Ribeiro (2016, apud Nakatani, 2006) analisa que o mercado, traduzido
como uma alianca da classe dominante sob a égide do capital financeiro
internacional, busca um equilibrio na politica cambial e monetaria, além da
reducdo de déficits fiscais com o objetivo de promover superavits primarios
para pagamento do juros da divida.

A participagdo do estado influi diretamente nesse processo, explica
Ribeiro (2016, apud Bin, 2010), uma vez que seu papel na regulamentacéo das
relagbes econdmicas e sociais tem fomentado um sistema tributario, onde a
riqueza arrecadada desigualmente é transferida para a divida publica, em
outras palavras, da classe produtora para a classe apropriadora.

Em uma sociedade concreta, a definicdo de classes assume uma
funcdo complexa. Onde existem modos e formas variadas de
producdo, existem variadas classes. No regime financeiro de
acumulagéo, a classe dominante ndao é proprietaria dos meios de
producao, nem da forga de trabalho; ela é proprietaria do capital em
forma de dinheiro, que por meio de juros se apropria de parte da
mais-valia socialmente produzida. A relagdo de classes usada no
presente trabalho é a relagdo entre devedores e credores da divida
publica como meio de exploragdo do trabalho, sem relacédo direta de
trabalho. Trata-se de uma exploragéo indireta mediada pelo Estado.
Dessa forma, o mercado financeiro € um meio de transferéncia de

riqueza entre classes (RIBEIRO, 2016, p.61-62, apud BIN, 2010, p.
111-112).
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Gréfico 12 - Despesas com Saneamento, Transporte , Cultura, Assisténcia
Social, Seguranga Publica e Juros da Divida Publica 2002-2016 (Bilhdes)
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Fonte: LOA's - Leis Orgamentarias Anuais. Nota : Elaboragao prépria.

Gréfico 13 - Gastos com juros e encargos em 2016 (Valores em bilhdes)

SEGURANCA
PUBLICA R$;
8,42

CULTURA L
R$: 0,95

TRANSPORTE
R$; 10,07

SANEAMENTO
R$; 0.41

Fonte: LOA - Lei Orgamentaria Anual. Nota : Elaboragéo prépria.
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Os juros pagos pelo governo federal em 2016 chegam a ser maiores que
0s gastos com seguranga publica, saneamento, transportes, cultura e
assisténcia social juntos, segundo o Grafico 13, assumindo uma trajetéria
crescente, conforme Gréafico 12. A divida publica, caracterizada por esse
representativo volume de recursos, atua como mecanismo de concentragao de
renda na sociedade, recebendo um significativo auxilio do sistema tributario
regressivo brasileiro, sendo que os impostos indiretos tém uma grande
representatividade, os pobres acabam pagando proporcionalmente mais
impostos do que os ricos, Ribeiro (2016).

A divida publica € um dos principais instrumentos de dominagédo dos
rentistas e do grande capital sobre a sociedade brasileira. Ancorados
na alegada condicdo de credores do setor publico, os maiores
detentores dos titulos do governo tratam de esconder sua condicao
de beneficiados permanentes pela forma como a politica econémica
trata a taxa de juros e a rolagem da divida. O setor publico transfere
permanentemente enorme massa de recursos para esses rentistas, o
que restringe as politicas sociais, concentra renda e riqueza e dificulta
o crescimento econdmico sustentado. (RIBEIRO, 2016, p.64, apud
CARVALHO, 2007, p.99).

Visando manter a estabilidade e os rendimentos da divida publica e a
preservacao dos juros, sua principal fonte de renda, foram criados mecanismos
como: o0 superavit primario e a elevagdo da carga tributaria, sendo esses,
fundamentais para a manutencdo da divida publica Ribeiro (2016, apud
Carvalho, 2007).

Os juros pagos sao destinados, na maioria das vezes, para grandes
instituicbes financeiras detentoras de titulos, as quais tém preferéncia na
aquisicdo de tais ativos, é o caso dos Dearlers**. Segundo Fattorelli (2013),
além de ter preferéncia na compra, colocam o tesouro nacional a servico da
divida, pois por se tratar de um grupo restrito de instituicbes, essas poderao
combinar quando comprar os titulos, ou comprar apenas em situacdes

favoraveis aos seus interesses.

*0s dealers sao instituicdes financeiras credenciadas pelo Tesouro Nacional com o objetivo de
promover o desenvolvimento dos mercados primario e secundario de titulos publicos.
Os dealers atuam tanto nas emissbGes primérias de titulos publicos federais como na
negociagdo no mercado secundario desses titulos. Atualmente, o Tesouro Nacional possui
12 dealers, dos quais dez sdo bancos e dois sdo corretoras ou distribuidoras independentes.
Tesouro Nacional. Disponivel em: http:/www.tesouro.fazenda.gov.br/dealers Acesso em:
23/03/2017.
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Quadro 3 - Relagao de Dealers 2015

INSTITUIGOES CREDENCIADAS A OPERAR COM O DEMAB E COM A CODIP

Periodo de Avaliagdo: 10/2/2015 a 31/7/2015
Nome da Instituicao

BANCO BRADESCO S.A.
BANCO BTG PACTUAL S.A.

BANCO CITIBANK S.A.

BANCO DE INVESTIMENTOS CREDIT SUISSE (BRASIL) S.A,

BANCO DO BRASIL S.A.

BANCO SAFRA S.A.

BANCO SANTANDER (BRASIL) S.A.

CAIXA ECONOMICA FEDERAL

CM CAPITAL MARKETS CORRETORA DE CAMBIO, TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.
GOLDMAN SACHS DO BRASIL BANCO MULTIPLO S.A,

ITAU UNIBANCO S.A.

RENASCENCA DISTRIBUIDORA DE TITULOS E VALORES MOBILIARIOS LTDA.

Referéncia Legal:
Decisdo-Conjunta n® 18, de 10/2/2010, e Ato Normativo Conjunto n® 30, de 30/1/2015.

Fonte : Banco Central

Dentro dessa légica, a divida publica se torna um instrumento utilizado
pelo sistema financeiro para transferir recursos da maioria da populagdo para
uma minoria, caracterizando, assim, a desigualdade entre classes sociais.
Ribeiro (2016) reforca esse argumento ao discorrer sobre a caracteristica
presente no endividamento de privilegiar o pagamento de juros em detrimento
de politicas publicas sociais. Obrigando, dessa forma, o governo a realizar
superavit primario para o pagamento de juros da divida, transferindo impostos
para os detentores da divida publica, como vimos no Quadro 3, uma minoria,

sendo os bancos estrangeiros parte deles.

Rocha e Macério (2014, p.196) colocam precisamente que:

Pela mediacdo do endividamento publico, o capital rentista® impoe
sua légica sobre a politica macroeconémica e, em particular, sobre a
politica monetaria e fiscal, reforgando o carater regressivo do sistema
tributario brasileiro, e, todavia, deslocando fundos publicos da sua
fungéo precipua de financiamento de politicas sociais em favor do
pagamento dos servigos e rolagem da referida divida.

Assim sendo, pode-se estabelecer uma perfeita relagdo entre divida
publica e desigualdade social, onde a primeira age como mecanismo de
absorgcao de boa parte dos recursos do pais por meio das altas taxas de juros,
amortizacoes e refinanciamentos, atuando como instrumento de transferéncia
de renda para as financas privadas de uma minoria. Sabendo, assim, que 0s
principais detentores da divida publica sdo bancos e fundos mutuos, os quais

*% Classe burguesa detentora dos titulos publicos.
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também sao os grandes detentores da maior parte da riqgueza produzida pela
sociedade.

6 DIVIDA PUBLICA DOS ESTADOS

A divida publica dos estados tem passado por uma série de
transformacdes ao longo dos anos, principalmente a partir 1964, onde com o
inicio da ditadura militar podemos inferir diversas medidas que fomentaram o
seu crescimento.

Nesse tdpico iremos abordar as principais causas do surgimento da
divida dos estados e os fatores que contribuiram para o seu alargamento.
Examinaremos algumas resolugées do senado federal que autorizam o
endividamento dos estados e o processo de refinanciamento que contribuiu
sobremaneira para o crescimento dos déficits publicos.

6.1 Origem da Divida dos Estados

Identificamos um processo de endividamento dos entes subnacionais de
maneira bem expressiva a partir de 1970, todavia, € importante entendermos
todo o contexto social, politico e econdmico pelo qual passava o pais naquela
época. Em seguida, procederemos com uma analise pautada nas Resolucdes
do Senado Federal, uma vez que segundo a Constituicdo Brasileira de 1988,
compete ao Senado autorizar operagdes relacionadas ao endividamento
publico.

Em 1964 é implantado o regime militar no pais, nesse periodo os
militares assumem o poder ante um cenario onde a inflacdo ja se mostrava
preocupante. Nesse contexto é criado o Plano de A¢ao Econémica do Governo
(PAEG). Esse plano foi o responsavel por direcionar o pais para diversas
reformas econdmicas e estruturais, entre elas a reforma tributaria de 1966 e a
reforma administrativa em 1967.

O Governo assume nesse periodo uma politica de controle de gastos e
expansao tributaria, além disso, a reforma assume um carater fortemente
centralizador que aumenta a arrecadacdo e concentra boa parte desses
recursos nos cofres da Unido. A restricado dos gastos do tesouro nacional como
forma de combate a inflagdo restringiu os repasses aos entes federados e
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cortou subsidios para as empresas publicas ao mesmo tempo em que liberou o
reajuste de tarifas como forma de compensar o corte e garantir a sobrevivéncia
daquelas empresas.

Cardoso (2013, p.177-178) resume bem o paragrafo acima, quando

afirma:

Entre abril de 1964 e o final de 1965, corrigiram-se as tarifas de
servicos de utilidade publica, de transportes, de combustiveis, e os
aluguéis residenciais sujeitos a controles por muitos anos, o que
constituiu uma pressdo de curto prazo sobre a inflagdo ja
elevada.[...]Do lado fiscal, a reducdo do déficit da Unido deveu-se: a
eliminacao de subsidios as importacdes de trigo, petréleo e papel de
imprensa; a suspensao de subvengdes a autarquias e sociedades de
economia mista, devido a correcdo de tarifas; ao corte de
investimentos nao prioritarios; a contengdo dos vencimentos do
funcionalismo a partir de 1965; ao aumento de impostos sobre
consumo e renda; a melhoria dos métodos de arrecadagédo e
fiscalizagdo, decorrente da introdugdo da corregdo monetaria sobre
débitos atrasados. Como resultado dessas medidas, o déficit da
Unido caiu de 4,2% do PIB em 1963 para 1,1% em 1966.

Nesse contexto, o Banco Central adota medidas para possibilitar a
criagdo de mecanismos que possibilitariam a Unido fazer gastos sem a
emissao de papel moeda, ou seja, 0 governo nesse momento analisa que se

nao ha expansao monetéaria, ndo ha aumento da inflacao.

e

E nesse momento histérico, envolto por esses objetivos de manutencéo
dos niveis monetarios, que é criado a Obrigacdo Reajustavel do Tesouro
Nacional - ORTN* e logo depois os titulos do tesouro Nacional, possibilitando
a Unido expandir gastos através de endividamento, sem emitir papel moeda.
Contudo, boa parte desse endividamento foi utilizado para pagar a propria
Divida Publica Federal Interna - DPFi, como afirma Pedras (2009, p.61, grifo
N0sso).

Aquela época, as ORTNs representavam o Unico instrumento
disponivel ao governo para execugdo tanto da politica monetaria

quanto da politica de divida. Na medida em que o mercado ganhou
volume suficiente no inicio da década de 1970, o Banco Central

46Obrigag:élo Reajustavel do Tesouro Nacional. Titulo publico federal emitido com a
caracteristica de pagar remuneracao acrescida de corre¢cao monetaria. O valor unitario do titulo
passou a representar indexador largamente utilizado na economia brasileira. O Plano Cruzado
(Decreto-Lei 2.284/86) mudou a denominagao da Obrigacado Reajustavel do Tesouro Nacional
(ORTN) para Obrigagdo do Tesouro Nacional (OTN) e congelou o valor desta em Cr$ 106,40,
no periodo de margo/86 a fevereiro/87. Fonte:
https://www.bcb.gov.br/glossario.asp?Definicao=673&idioma=P&idpai=GLOSSARIO. Acesso
em : 12/12/2016.

84



julgou importante a criacdo de outro titulo mais apropriado as fung¢des
de politica monetéria. Assim, foram editados o Decreto-Lei n® 1.079,
de 29/01/1970,e a Resolugao n® 150 do CMN, de 22/07/1970, que
criava as Letras do Tesouro Nacional (LTNs) para fins de politica
monetaria.

Ainda nos primeiros anos da década de 1970, a participacdo das
LTNs experimentou um vigoroso aumento no total da divida, reflexo
do maior uso desse instrumento na execugcédo da politica monetaria,
associado ao fato de que ele passou a ser mais ativamente usado por
meio de operagdes de mercado aberto. De fato, enquanto ao final
de 1970 as LTNs representavam apenas 5% do estoque da divida,
em 1972 ja representariam 33,6% (e sua participacdo continuaria
a crescer até a segunda metade da década).

Fattorelli (2013) corrobora com a colocagdo acima ao afirmar que tais
reformas se encaixam perfeitamente na conjuntura da época, marcada por uma
inanicdo dos recursos provocada pelos drasticos cortes de gastos e

investimentos publicos, fruto do combate a inflacdo, criando um ambiente

favoravel a busca de recursos atraves do endividamento publico.

Outra forma de endividamento recorrente nesse periodo foi por meio de
empréstimos feitos em bancos internacionais, facilitados pela Resolu¢do n® 63,
de 21 de agosto de 1967 do Banco Central, que autoriza os estados a
contratarem empréstimos em bancos estrangeiros. Essa resolucdo parece
estar em consonancia com a abundéancia de oferta de crédito internacional

criando um cenario propicio ao endividamento.

Esse aumento do crédito internacional é fruto do fim da paridade Ouro-
délar, firmada em 1944 com o inicio de Bretton Woods*’ e os artigos do acordo
firmados com o Fundo Monetario Internacional - FMI. O fim da paridade deu
liberdade ao Banco Central Americano para aumentar a oferta de ddlares e
consequentemente o fluxo de empréstimos ao publico internacional. Somado a

isso, tem-se o advento dos petrodélares*® que aumentou ainda mais a liquidez

4 Acordo firmado em Bretton Woods, New Hampshire em 1944, pautado nos artigos de

acordo com FMI. O sistema criado visava manter taxas fixas de cambio em relagcado ao dolar
norte americano e um prego de ouro em délar invariavel. Dessa forma, tratava-se de um
padrdo cambio-ouro, tendo o ddlar como principal moeda reserva.

*® As dificuldades dos paises em desenvolvimento no comércio internacional foram aliviadas,
paradoxalmente, por outro efeito do choque do petréleo: a forte entrada de “petroddlares” no
mercado financeiro internacional. A partir de 1974, as receitas de exportacdo dos paises
membros da OPEP comegaram a migrar para os paises industrializados, em busca de retorno
financeiro. O ingresso de capital estrangeiro nesses paises promoveu forte expansao dos
recursos a disposicao dos bancos locais, estimulando seu “apetite” por investimentos de maior
risco, j& que, naquele periodo, a regulamentagéo financeira impunha “tetos” as taxas de juros
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internacional, propiciando, por seu turno, o financiamento de déficits e
despesas de nagdes endividadas, como o Brasil. Moura (2002, p.5, grifo

nosso), reitera:

O endividamento estadual iniciou-se na década de 70 como
alternativa a gestdo tributaria centralizadora, caracteristica do
governo militar. A Reforma Tributaria de 1966 e a Reforma
Administrativa de 1967 participaram do processo de
esvaziamento politico-econémico dos governos subnacionais.
Paralelamente, mudancas observadas, em 1965, na oferta de crédito
associadas ao nascente mercado de titulos governamentais, aos
fundos federais de investimento e ao endividamento no exterior
permitiram a expansao da divida do setor publico.

Pode-se facilmente perceber a sutil contradicdo que comeca a surgir no
periodo analisado. De um lado o governo promove um forte ajuste monetario e
fiscal através das reformas: Tributaria de 1966 e Administrativa em 1967 e, por
outro, da liberdade para entidades nacionais se utilizarem do crédito
internacional. Moura (2002, p.5, grifo nosso) resume assim, essa analise:

Como “o efeito da regulamentagdo sobre os estados é o oposto ao
formalmente estabelecido” [Rezende (1982)], o endividamento dos
estados cresceu significativamente apdés 1975 fortemente
influenciado pelas peculiaridades da legislacao que deveria
teoricamente controla-lo. Uma vez que os governos estaduais
defrontavam-se com restricdo orgamentaria resultante da estratégia
centralizadora da Unido, a oferta de recursos, condicionada ao uso
em acordo com as diretrizes federais e mediante contrapartida dos
governos estaduais, motivou as UFs a contratarem operacoes de
crédito extra limites e externas. A concessao de crédito funcionou

como um instrumento a mais de dominagdo politica do governo
federal.

6.2 Caracteristicas que impulsionaram o endividamento estadual

Abordaremos quatro dos principais fatores que potencializaram e deram
sustentacao ao endividamento estadual até os dias atuais, sédo eles: a estrutura
tributaria, que centralizava os recursos em ambito federal; a contratacdo de
divida mobiliaria e divida externa pelos estados, permitida pelo aparato juridico
gerado na época, a exemplo disso as resolugbes do Senado Federal; a
abundancia da oferta de crédito internacional e por ultimo, os mecanismos de
rolagem e refinanciamento que agravaram sobremaneira o problema do
endividamento estadual.

das operagdes domésticas. GIAMBIAGI, Fabio; ALEM, Ana Claudia. Finangas Publicas, Teoria
e Pratica no Brasil. 4 edi¢éo, 2011, Rio de Janeiro, p.77.
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6.2.1 Estrutura Tributaria

O periodo de 1966 a 1967 é marcado por reformas estruturais que

segundo Pires (1996), tinha como um dos objetivos eliminar o déficit do

governo federal através da centralizagdo dos recursos captados por meio dos

impostos; Fattorelli (2013, p.122) analisa esse fato como um "cerceamento da

autonomia administrativa das esferas estadual e municipal”.

Giambiagi et al. (2011, p.55) confirma e complementa as proposi¢des

acima, quando discorre:

Outra caracteristica da reforma tributdria foi o seu carater
centralizador, do ponto de vista federativo. Foi limitado o direito dos
estados e municipios legislarem sobre tributagdo. Esses direitos
ficaram restritos ao imposto sobre transmissao de imoéveis (de baixa
arrecadacao) e ao ICM, no caso dos estados, e ao ISS e IPTU
(Imposto sobre Propriedade Territorial Urbana), no caso dos
municipios. Além disso, a reforma atribuiu exclusivamente a Unido o
poder de decisdo sobre o percentual das transferéncias através do
FPEM; conferiu a Unido o poder de ingeréncia sobre a alocagao de
parte desses recursos (50% dos recursos deveriam ser alocados a
investimentos) e eliminou o principio da anualidade, pelo qual novos
tributos sé podem entrar em vigor no ano seguinte a sua aprovagao
pelo Congresso, para impostos indiretos (principal alvo do aumento
da carga tributaria) e contribuicdes.

A competéncia de impostos nas esferas governamentais ficou distribuida

conforme o Quadro 4:

Quadro 4 - Destinaiéo de Imiostos a iartir da Reforma Fiscal de 1966

Imposto de Renda (pessoa fisica e juridica)

Imposto sobre Produtos Industrializados - IPI
Imposto tnico sobre combustiveis e lubrificantes
Imposto tnico sobre energia elétrica

Imposto tnico sobre minerais

Esfera Federal Imposto sobre Operagdes Financeiras - IOF

Imposto sobre servigos de transporte e comunicagao
imposto territorial rural (antes dos Municipios)
Imposto sobre importacio

Imposto sobre exportagdo (antes dos estados)

Imposto Sobre Servigos - ISS
Imposto Predial e Territorial Urbano - IPTU

Esfera Municipal

Fonte: Pires,1996, p.152 e Fattorelli, 2013, p.122. Elaboragéo Propria.
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Tabela 11 - Distribuicao de recursos entre as trés esferas de governo (%) 1964-
80

Ano Unido Estados Municipios
1964 39,60 48,50 11,90
1965 39,00 48,10 12,90
1966 40,20 46,00 13,80
1967 36,00 46,40 17,60
1968 40,20 42,90 16,90
1969 45,40 40,10 14,50
1970 45,00 40,70 14,30
1971 46,80 39,40 13,80
1972 48,80 37,50 13,70
1973 49,40 36,90 13,70
1974 50,50 36,00 13,50
1975 50,50 36,30 13,20
1976 51,80 33,50 14,70
1977 47,60 37,50 14,90
1978 44,00 40,00 16,00
1979 47,60 35,00 16,30
1980 49,30 35,50 15,20

Fonte: Pires 1996, p.152.

Grafico 14 - Distribuicao dos recursos entre as esferas do governo de 1964-80
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Nota: Elaboragéo prépria a partir dos dados da tabela 11. Elaboragao prépria.

Os dados sdo bem elucidativas quando mostram que boa parte dos
recursos sao destinados a Unido. No Quadro 4, dos 14 impostos elencados, 10
sao de competéncia Federal e apenas 4 sao divididos entre Estados e
Municipios, representando para a Unido cerca de 71,42% dos impostos
existentes. A Tabela 11 representa o total de recursos coletados via
arrecadacao tributaria e sua divisdo entre as esferas de governo, (sabendo que
a soma em cada linha é igual a 100, os valores estdao dispostos em
porcentagem).
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O Grafico 14, baseado na mesma tabela, nos mostra claramente um
aumento na participacdo da Unido na arrecadacao tributaria, principalmente
entre 1968 e 1976, em detrimento da Estadual, a qual mostra uma queda no
mesmo intervalo de tempo analisado. Todavia, essa redugdo de recursos
destinados aos estados é um motivo impulsionador do endividamento.

6.2.2 Abundancia de crédito internacional, endividamento estadual e crise

Em 15 de agosto de 197, o entdo presidente americano Richard M.
Nixon decreta que os Estados Unidos ndo venderia mais ouro aos bancos
internacionais em troca de ddlares. Nesse momento temos, na pratica, o
rompimento do padrdo ouro dolar. Essa medida, segundo Fattorelli (2013),
permitiu ao banco central americano a emissao ilimitada de papel moeda, a
matéria prima fundamental para promover empréstimos a economias

emergentes endividadas.

Por volta de 1974 ha uma abundancia de recursos advindos dos paises
produtores de petrdleo para os principais bancos mundiais, esse afluxo de
recursos ficou conhecido como petroddlares, Lestienne (1999, p.14)

complementa dizendo:

Com o aumento do prego do petrdleo, em 1974, rios de “petrodédlares”
— quase um trilhdo de délares! — foram depositados nos bancos dos
paises ricos pelos paises produtores de petréleo e pelas empresas
petroliferas transnacionais. Os banqueiros entdo sairam pelo mundo
oferecendo empréstimos a juros baixos, mas flutuantes, ou seja: juros
que podem variar e que sé sdo fixados depois do empréstimo
realizado, portanto, segundo o interesse do credor!

Esse excesso de moeda passa entdo a ser ofertado pelos principais
bancos internacionais via empréstimos com taxas que variavam de 4% a 6% ao
ano, todavia, eram atreladas & variacdo das taxas Internacionais Prime* e
Libor*®, ou seja, os bancos internacionais que controlavam as taxas de variagdo
dos empréstimos sdo os mesmos credores que forneciam esses empréstimos
ao Brasil. Como observa Fattorelli (2013, p.124), "No final da década de 70, as

* Taxa estipulada pelos bancos privados norte-americanos que compunham o FED - Federal
Reserve, Banco Central Norte Americano.
% Taxa estipulada pela associa¢do de bancos privados de Londres.
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taxas Libor e Prime foram elevadas abruptamente alcancando o patamar de

20,5% ao ano, o que provocou a crise financeira de 1982".

Com o aumento massivo das taxas de juros, a divida cresceu
exponencialmente chegando a U$ 105 bilhdes de délares em 1985. Nesse
contexto surge o FMI, o qual ja vinha atuando na economia brasileira
fornecendo empréstimos que tinham como condigdo principal mudangas na
politica econbmica do pais. Tais mudancas visavam garantir que o Brasil
honrasse a divida publica que alimentava o grande Sistema Financeiro

Internacional, conforme Abreu (2010, p. 267):

O financiamento do balanco de pagamentos brasileiro para a
segunda metade de 1982 e para o ano seguinte faria parte de uma
operacdo de emergéncia, que havia comecado com o auxilio ao
México. A operagdo envolvia fundos de emergéncia para evitar
suspensdes unilaterais de pagamentos por caréncia de divisas
estrangeiras, um acordo com o FMI baseado em um programa para
reduzir as necessidades de divisas do pais e 0 comprometimento dos
credores privados com "pacotes” financeiros, que contribuissem para
impedir a completa ruptura do sistema financeiro internacional.

Em meio a esse processo, os estados que ja estavam mergulhados no
credito internacional, facilitados pela Resolugdo 62 do Senado Federal e pela
Lei 7.614/87, além de outros dispositivos legais, agora estavam adquirindo
empréstimos junto ao FMI. O Quadro 5 contém alguns exemplos de resolugdes

editadas na época e que facilitaram o endividamento estadual.

Quadro 5 - Resolugbes do Senado Federal que regulamentam o endividamento
externo

Autoriza o Governo do Estado do Ceara a reescalonar
RESOLUCAO N.2 80, DE 1975 financiamento externo contratado com o The Deeltc
Banking Corporation Limited, de Nassau, Bahamas.

Altera a Resolugéo n® 28, de 1974, do Senado Federal, que
autoriza o Governo do Estado do Para a realizar operagéo

RESOLUCAO Ne 61, DE 1975 de empréstimo externo no valor de US$15,000,000.00
(quinze milhdes de délares norte-americano) destinado a
financiar construgao de rodovia estadual.

Autoriza o Governo do Estado do Rio Grande do Sul a

realizar operagdo de empréstimo externo, no valor de US$

20,000,000.00 (vinte milhdes de ddblares norte-americanos),

para o fim que especifica.

Autoriza o Governo do Estado do Parana a contratar

RESOLUCAO Ne 60, DE 1978 empréstimo externo no valor de US$60,000,000.00
(sessenta milhdes de ddlares norte-americanos).

RESOLUGAO N2 147, DE 1977

Fonte: Senado Federal.
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Nesse momento da histéria brasileira ,entre os anos 1980 e 1990, o pais
enfrenta sérios problemas, pois, além da inflagdo, a divida absorvia recursos
que poderiam ser destinados a investimentos produtivos no pais. Moura (2002,

p.6) descreve bem o que aconteceu:

O desequilibrio financeiro observado na década de 70 foi agravado
pela crise do padrdo de financiamento na década de 80. A adogao
pelo governo federal do programa de ajuste fiscal preconizado pelo
FMI em 1982 dificultou o financiamento do setor publico por meio de
endividamento interno, ja que uma das metas estava associada ao
déficit publico. Mesmo assim, o desempenho das financas estaduais
foi alvo de criticas do Fundo na medida em que tornava impeditivo o
cumprimento das metas do programa. Em 1983, a Resolugao 831 do
Banco Central impfs limites nominais ao crescimento do
financiamento do setor publico junto ao sistema financeiro nacional, o
que mais uma vez atingiu os governos subnacionais. Os impactos da
ruptura do padrdo de financiamento do setor publico repercutiram
direta e indiretamente sobre o setor publico estadual. Os estados
assistiram entdo a cortes no fluxo de recursos externos e queda na
receita fiscal (devido as implicacdes recessivas do ajuste sobre a
economia e pela reducdo das transferéncias federais como
conseqgiliéncia da maior restricido orcamentaria federal).

Ja Gutiérrez (2006, p.15) argumenta que mesmo num cenario de crise
provocado pelo endividamento, este n&o conseguiu ser parado:

Os Estados nos primeiros anos da década 1980, apesar da politica
de contencdo de crédito anunciada pelo ministro Delfim Netto,
conseguiram manter e contratar novos créditos, além de reciclar
antigas dividas. As instituicbes publicas e bancos privados
expandiram o crédito em 1981 em 20,4%, 8,9% e 1982 em 40%,
159,7% respectivamente, conforme Lopreato (2004, p.149). Quer
dizer, num primeiro momento, houve um desencontro entre a politica
econdmica recessiva do governo federal e a agdo dos governos
estaduais, que somente ocorreu em razao do processo de transicao
politica com a primeira eleicdo para governador (1982) depois de
iniciada a ditadura militar, e a tentativa do regime militar se legitimar
no processo eleitoral.

Dessa forma, a abundancia de oferta de moeda internacional, produto do
fim do padrdo ouro e do advento dos petroddlares, foi um dos fatores que
contribuiu para o endividamento estadual. Todavia, é valido lembrar que aliado
a esses fatores, os ajustes fiscais da época, a reducéo das receitas estaduais e
a permissao, via resolucbes do Senado Federal, para contratagdo de
empréstimos junto ao exterior foram determinantes para o endividamento dos
estados.
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6.2.3 Aparato juridico que determinou o agravamento do endividamento
estadual

a) Resolucao do Banco Central n° 63, de 21 de agosto de 1967

Podemos citar, de inicio, a Resolucédo n® 63, de 21 de agosto de 1967 do
Banco Central, a qual ja foi mencionada anteriormente, que autoriza o Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social - BNDES a realizar captacao
de recursos externos, incentivando o endividamento externo. Conforme segue
abaixo:

O BANCO CENTRAL DO BRASIL, na forma da deliberacdo do
Conselho Monetario Nacional, em sessao realizada em 17.8.1967, de
acordo com o disposto nos arts. 42, inciso V, e 92 da Lei n® 4.595, de

31 de dezembro de 1964, e art. 29 da Lei n® 4.728, de 14 de julho de
1965.

RESOLVE:

| - Facultar aos bancos de investimento ou de desenvolvimento
privados e aos bancos comerciais autorizados a operar em cambio a
contratagdo direta de empréstimos externos destinados a ser
repassados a empresas no pais, quer para financiamento de capital
fixo, quer de capital de movimento, observado o disposto nesta
Resolucao e nas demais normas legais e regulamentares em vigor;
(Incluido o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico pela
Resolugao 64, de 23/08/1967). (BRASIL,1967, p.1).

Dessa forma, tem-se uma autorizagdo formal permitindo entdo que o
BNDES assuma empréstimos no exterior. Boa parte desses recursos €
destinada aos bancos estaduais como parte de uma estratégia de captacao de
recursos externos para repasse a tomadores domésticos, tendo como
intermediarios ndo apenas o BNDES e os bancos de investimento, mas
também os bancos comerciais, Macarini (2007).

b) Resolucao do Senado Federal n° 62, de 1975

Em 1975, o Senado Federal edita a Resolugdo n° 62 que permite o
aumento dos limites das dividas estaduais. Em seu Artigo 2° tem-se uma
determinacao de limites para o montante da divida, contudo, o Artigo 3° da
liberdade aos estados de alargarem esses limites ja fixados. O leitor atento
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pode perceber que existe um contra-senso na Resolucdo 62, pois séo

estabelecidos limites que nao limitam o endividamento.

Art. 32. Os Estados e Municipios poderdo pleitear que os limites
fixados no art. 2° desta Resolugdo sejam temporariamente elevados,
a fim de realizarem operagdes de crédito especificamente vinculadas
a empreendimentos financeiramente viaveis e compativeis com os
objetivos e planos nacionais de desenvolvimento, ou ainda, em casos
de excepcional necessidade e urgéncia, apresentada, em qualquer
hipétese, cabal e minuciosa fundamentacao.(BRASIL, 1975, p.1)

c) Resolucao do Senado Federal n° 87, de 1987

Julgando nao ser suficiente o artigo 3° da resolugdo 62, em 1987 o
Senado Federal edita a resolucdo n° 87, de 1987 que autoriza mais uma
elevacao dos limites de endividamento previstos na resolugao n° 62, como

segue abaixo em seu artigo primeiro:

Art. 12 E autorizada a elevacgdo temporaria dos limites a que se refere
a Resolucao n® 62, de 28 de outubro de 1975, pelo prazo de 6 (seis)
meses, até o montante certo e apurado pelo Ministério da Fazenda,
para que o Banco do Brasil S/A, por conta e risco do Tesouro
Nacional, realize operacoes de crédito, com o fim especifico de rolar
as dividas dos Estados e Municipios, mediante suprimentos
especificos adiantados pelo Banco Central do Brasil. (BRASIL, 1987,

p.1)

Analisando os argumentos expostos nos tdpicos anteriores e nos
paragrafos acima, € bem notavel a formacédo de um ambiente juridico favoravel
ao endividamento. Percebe-se que a conjuntura politica vivida pelo Brasil
naquele momento e a facilidade de crédito oferecida pelos paises da Europa e
Estados Unidos (EUA), propiciaram a formacédo da divida publica dos estados.
Todavia, algumas leis e resolu¢des foram criadas para garantir a manutengao

dessa divida.

d) Lei n°7.614, de 14 de julho de 1987

Caracterizando bem esse sistema de conservacao da divida, segundo
Fattorelli (2013), essa lei, autorizou, por conta e risco do tesouro nacional,
operacdes de crédito interno, a saber, a emissdo de titulos, por estados e
municipios junto ao Banco do Brasil para pagamento e rolagem da divida
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publica. Em outras palavras, a referida lei autoriza a emissao de divida publica

para pagamento da propria divida publica.
Vejamos o que diz a Lei n° 7.614, em seus principais textos:

Art. 12 O Banco do Brasil S.A., a conta e risco do Tesouro
Nacional, podera realizar, em carater extraordinario, operacoes
de crédito interno aos Estados e Municipios, mediante
suprimento especifico adiantado pelo Banco Central do Brasil.

Art. 2° As operagbes de que trata o art. 1° terdo como finalidade:

| - atender, total ou parcialmente, o servico da divida interna
contratada até 30 de abril de 1987, bem como o refinanciamento
de obrigacoes autorizadas pelo Conselho Monetario Nacional até
a data da publicacao desta Lei, compreendendo valores
referentes a principal e encargos, inclusive moratorios, vencidos
e hao pagos, bem como vincendos até 31 de dezembro de 1987;

Il - suprir recursos para atender, total ou parcialmente,
o déficitrelativo a despesas correntes de exercicios financeiros
anteriores e de 1987, limitados a valores a serem definidos pelo
Ministro da Fazenda.

§ 1° As operagOes de crédito de que trata os incisos | e Il somente
poderdo ser contratadas até 31 de dezembro de 1987 e terdo os
encargos estabelecidos pelo Conselho Monetario Nacional.

§ 2° As operagbes de que trata o inciso Il ficam condicionadas a
aprovacgdo, pelo Ministro da Fazenda, de plano de saneamento
financeiro apresentado pelo Estado ou Municipio, por intermédio da
Secretaria do Tesouro Nacional.

§ 32 A critério do Ministro da Fazenda, as operacoes a que se
refere o art. 12 desta Lei poderao ser substituidas pela
autorizacdao, aos Estados e Municipios, de emissao de novos
titulos de divida mobiliaria. (BRASIL, 1987, p.1, grifo nosso)

E importante destacar que as operacdes se dardo a "conta e risco do
Tesouro Nacional". O texto legal deixa bem claro em seu artigo segundo, inciso
primeiro, que as operacdes de crédito devem atender ao servigo da divida.
Ainda no artigo segundo, capitulo dois, alinea trés, o texto autoriza a emisséo
de divida mobiliaria para pagamento de divida publica, ou seja, comega um
ciclo sem fim, onde novas dividas sdo geradas para pagar dividas antigas,

aumentando-as cada vez mais.
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e) Lei 7.976, de 27 de dezembro de 1989

Em sequéncia, essa Lei promoveu o primeiro ato legal de
refinanciamento, pela Unido, de dividas dos entes federados. O seu texto é
bem explicito ao afirmar:

Art. 12 O Poder Executivo refinanciara, no prazo de 20 (vinte) anos,
em prestagbes semestrais, as dividas de entidades da Administragao
Direta e Indireta, estadual e municipal, derivadas de empréstimos que
Ihes tenham sido concedidos pela Unido, com a finalidade de honrar

compromissos financeiros decorrentes de operagdes de crédito
externo, garantidas pelo Tesouro Nacional.(BRASIL, 1989, p.1)

Fattorelli (2013) explica que os contratos de refinanciamento teriam que
ser firmados com o Banco do Brasil, sendo esse, agente do Tesouro Nacional,
tendo entre outras clausulas de carater obrigatério, a de correcdo monetaria e
juros, sendo os tais equivalentes aos pagos pelo Governo Federal.

f) Lei 8.388, de 30 de dezembro de 1991

Dois anos depois é editada a Lei n® 8.388, que diferente da anterior,
tratou de estabelecer diretrizes para os saldos devedores de obrigacdes
decorrentes de operacgdes de crédito interno.

Art. 1° O Poder Executivo garantira, nos termos desta lei, o
refinanciamento dos saldos devedores, apurados em 30 de setembro
de 1991, de obrigacdes decorrentes de operacdes de crédito interno,
bem assim da divida publica mobiliaria, vencidas e vincendas de
responsabilidade dos Estados, do Distrito Federal e dos Municipios,
bem como de suas autarquias, fundacdes publicas e empresas nas
quais detenham, direta ou indiretamente, o controle acionario, junto a
orgédos e entidades controlados, direta ou indiretamente, pela Uniéo,
exclusive aquelas decorrentes de contratos de capital de giro ou de
natureza mercantil.(BRASIL,1991, p.1)

Fattorelli (2013) explica que o refinanciamento das obrigagcdes vincendas
equivale ao pagamento antecipado das mesmas, sem contar com nenhuma
contrapartida de desconto ou negociagao para reducdo do valor integral, uma
vez que o pagamento esta sendo a vista. A Lei 8.388/91 também determina
que a atualizagdo monetaria seja dada pelo IGPM - indice Geral de Precos do
Mercado.
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§ 3° Excetuado o disposto no art. 7° desta lei, o refinanciamento sera
efetuado com base na metodologia de calculo Tabela Price, com
taxas de juros de seis por cento ao ano incidente sobre o saldo
devedor atualizado monetariamente pela variagdo do Indice Geral de
Precos do Mercado (IGPM), calculado pela Fundagao Getulio Vargas,
ou outro que venha a substitui-lo.(BRASIL,1991, p.1)

Para tomarmos conhecimento de quao dispendioso sado os efeitos da
adocao do IGPM, Casarotto (2011, p.16, grifo nosso) chama de subsidio dos
Estados a Unido a adoc¢ao do IGPM, conforme suas palavras:

O valor do empréstimo que era, segundo o BGU de 1998, de R$
93,24 bi, gerou, apesar de mais de doze anos de pagamento de
prestacoes mensais, um saldo devedor, em dezembro de 2010,
de R$ 350,11 bi. Se atualizarmos o valor do empréstimo (R$ 93,24
bi) pelo indice oficial da inflagdo (IPCA), capitalizado nos doze anos
em exame (1999/2010), obteremos um valor de R$204,35 bi.
Atualizando-se, também pelo mesmo periodo e indice, o valor de
R$135,21 bi que é a soma dos pagamentos dos Estados nos doze
anos analisados, teremos o valor de R$ 171,68 bi. Assim, a valores
de dezembro de 2010, os Estados receberam R$ 204,35 bi, pagaram
R$ 171,68 bi e ainda estdo devendo R$ 350,11 bi. Um formidavel
subsidio dos Estados para a Unido de R$ 317,44 bilhdes. Em
nuameros relativos: os Estados pagaram 84,01% e ainda estao
devendo 171,33%, do valor recebido.

O autor demonstra que a adog¢ao do IGPM no lugar do IPCA, tem
provocado aumento da divida. Além de ser elaborado por uma instituicdo
privada, é considerado extremamente volatil, em vista de sofrer com varia¢des
no cambio e por ser composto por outros trés indices de variacao de pregos
setoriais: o indice de Precos ao Produtor Amplo - IPCA, antigo indice de Precos
por Atacado - IPA, o indice de Precos ao Consumidor - IPC e o indice Nacional
de Custo da Construgéo - INCC.

g) Lei n° 8.727, de 5 de novembro de 1993

Podemos encontrar mais um programa de refinanciamento na Lei
8.727/93 que visa o refinanciamento de dividas dos entes federados e de
empresas publicas, inclusive, parcelas da divida externa.

Art. 12 Serdo refinanciados pela Unido, nos termos desta lei, os
saldos devedores existentes em 30 de junho de 1993, inclusive as
parcelas vencidas, observado o disposto no art. 7%, de todas as

operacgdes de crédito interno contratadas até 30 de setembro de 1991
junto a érgaos e entidades controlados direta ou indiretamente pela
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Unido, de responsabilidade dos estados, do Distrito Federal e dos
municipios, bem como de suas autarquias, fundagbes publicas e
empresas das quais detenham direta ou indiretamente o controle
acionario, ainda que tenham sido posteriormente repactuadas.

§ 12 A critério dos devedores, podera ser incorporado aos saldos a
serem refinanciados o montante da divida existente em 30 de junho
de 1993, inclusive as parcelas vencidas, observado o disposto no art.
79, de responsabilidade das entidades de que trata o caput deste
artigo, decorrente de obrigacdes financeiras garantidas pela Unido
junto a bancos comerciais estrangeiros, substituidas por titulos
emitidos pela Republica Federativa do Brasil em conformidade com o
acordo denominado Brazil Investment Bond Exchange Agreement-
BIBs, firmado em 22 de setembro de 1988. (BRASIL, 1993, p.1, grifo
Nosso)

h) Lei n° 9.496, de 11 de setembro de 1997

Além de uma nova forma de refinanciamento, a Lei 9.496/97 fez com
que a Unido assumisse a divida dos Bancos Estaduais, politica advinda do
Programa de Incentivo a Redugdo do Setor Publico Estadual na Atividade
Bancaria (PROES), direcionando o patriménio estadual para a privatizacao.
Somado a isso, essa lei também discorre sobre a adesdo ao Programa de
Ajuste Fiscal (PAF) com o intuito de tentar conter o acelerado crescimento das
dividas estaduais refinanciadas.

Art. 1° Fica a Unido, no ambito do Programa de Apoio a
Reestruturacao e ao Ajuste Fiscal dos Estados, autorizada, até 31 de
maio de 2000.

| - assumir a divida publica mobiliaria dos estados e do
Distrito Federal, bem como, ao exclusivo critério do Poder Executivo
Federal, outras obrigagcdes decorrentes de operagdes de crédito
interno e externo, ou de natureza contratual, relativas a despesas de
investimentos, liquidas e certas, exigiveis até 31 de dezembro de
1994; [grifo meu]

Il - assumir os empréstimos tomados pelos Estados e pelo
Distrito Federal junto a Caixa Econémica Federal, com amparo na
Resolugdo n® 70, de 5 de dezembro de 1995, do Senado Federal,
bem como, ao exclusivo critério do Poder Executivo Federal, outras
dividas cujo refinanciamento pela Unido, nos termos desta Lei,
tenha sido autorizado pelo Senado Federal até 30 de junho de
1999; (BRASIL, 1997, p.1, grifo nosso)

Pelo visto, até aqui tivemos trés Resolugcbes e cinco Leis que

impulsionaram, com sucesso, a divida dos Estados, as quais estdo resumidas
no Quadro 6.

97



Quadro 6 - Principais atos legais que influenciaram a divida publica

ATO LEGAL DISPOSITIVO CONSEQUENCIA
Lein®4.357/1964 c/c Autorizou a emissao de Obrigagoes do Tesouro
Decreto-Le1 328/1967 Nacional, que pagariam juros de até 10%. Concedeu

Art. 1° benesses tributarias aos portadores de titulos da divida.

Decreto-Lei n°® 200/1967

Art. 27, pardgrafo tnico

Possibilitou que entidades da administra¢éo indireta
(como os bancos estaduais) pudessem funcionar como se
fossem privadas.

Resolugao n® 63/1967. do
Banco Central

Autorizou os bancos estaduais a realizarem captacéo de
recursos externos, incentivando-os ao endividamento.

Resolugao n°62/1975, do
Senado Federal

Permitiu alargamento dos limites das dividas dos entes
federados.

Lein® 7.614/1987

Art. 1°, Art. 2°, § 3°

Autorizou a realizagdo. a conta e risco do Tesouro
Nacional, de operacgdes de crédito interno aos Estados e
Municipios, junto ao Banco do Brasil S/A, e mediante
suprimento especifico adiantado pelo Banco Central. A
critério do Ministro da Fazenda, essas operagoes
poderiam ser substituidas pela autorizacéo, aos estados e
municipios, de emissao de novos titulos de divida
mobiliaria.

Resolugao n® 87/1987. do
Senado Federal

Art. 1° § 151V

Possibilitou a assuncao de divida privadas junto ao setor
bancario.

Lein® 7.976/1989

Consolidou e refinanciou dividas anteriormente
contraidas, melusive "empacotando" as irregularidades.

Lein® 8.388/1991

Art. 1°, Art. 8°

Refinanciou a divida mobiliaria de estados e municipios,
mclusive as parcelas vincendas, por meio da imposigao
do vencimento antecipado de todos os titulos.

Lein® 8.727/1993

Art. I°

Refinanciou, novamente, a divida dos estados,
permitindo até mesmo a inclusio da divida externa
garantida pela Unido.

Lein® 9.496/1997

Refinanciou, novamente, a divida mobilidria dos

estados. em um pacote que levou os estados a assunurem
a divida dos bancos estaduais no ambito do PROES, e os
obrigou a privatizar o patrimonio estadual (PED), além
de assumir rigoroso programa de ajuste fiscal (PAF) para
possibilitar o pagamento das onerosas condigdes do
refinanciamento.

Fonte: Auditoria Cidada da Divida dos Estados.

O Quadro 6 resume bem os atos legais que serviram de alicerce para o

endividamento estadual. Podemos destacar que a divida em maos do publico,

que representa a divida em titulos, tem assumido uma trajetéria crescente

desde o inicio da ditadura em 1964. Se nos atentarmos, mais especificamente

nos anos entre 1994 e 2000, uma vez que nesse periodo o Real ja estava em

vigor, podemos notar um aumento de 726,61% em 6 anos, segundo Boletim do
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Banco Central®'. Moura (2002, p.8) corrobora com essa idéia de crescimento

do endividamento, quando afirma:

No entanto, a divida liquida do setor subnacional atingiu, em 1996,
R$ 134 bilhdes. Nao obstante o moderado crescimento da divida
renegociada e O equacionamento do passivo externo, o
endividamento subnacional encontrava-se 85% superior aquele do
inicio da década de 90. Como resultado dessa trajetéria, observou-se
0 aumento do peso da divida liquida subnacional na total. O principal
foco de aceleracdo da DLSP subnacional, segundo informacdes do
Banco Central, foi a divida mobiliaria, que, a despeito da Emenda
Constitucional 3/93, entre janeiro de 1991 e dezembro de 1996,
explicou R$ 50 bilhdes do aumento total de R$ 60 bilhdes [...]. Com
uma taxa de crescimento média de 21% a.a., a divida mobiliaria dos
estados assumiu uma velocidade superior a contratual e, em 1996,
representava 57% da divida interna.

E, portanto, notério o crescimento da Divida Publica Estadual desde
1964, tendo, conforme analisado ao longo deste capitulo, um cenério de
direcionamento ao crédito facil e abundante da época, resultado de inicio, de
uma reducao das receitas tributarias dos estados. Somado a isso, os atos
legais, que além de permitirem empréstimos a bancos estrangeiros, garantiram
a rolagem e o crescimento do endividamento por meio dos sucessivos

refinanciamentos e pagamentos via emissao de titulos por Bancos Estaduais.

6.2.4 Crise dos estados e a disputa por recursos na conjuntura recente
Atualmente a crise dos Estados esta refletida na disputa por recursos

entre os governos Estaduais, Municipais e a Unido, os quais buscam a todo

custo recursos para tentar suprir as lacunas deixadas pelos volumosos valores

que sao destinados a divida publica.

A discussdo € pautada na fragilidade financeira pela qual passa,
principalmente, os maiores e mais desenvolvidos estados do pais, a saber: Rio
Grande do Sul, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Sao Paulo.

No estado do Rio Grande do Sul, o pagamento do 13° salario dos
funcionarios publicos s6 foram pagos em junho de 2016, prejudicando o servigo
publico como um todo. Em novembro de 2016, o Estado decretou calamidade
financeira na administragcdo publica estadual, de acordo com o Jornal Valor

*' Boletim do Banco Central do Brasil. In: IPEA. Ipea data: base de dados macroecon6micos.
Disponivel em :<http://www.ipeadata.gov.br> Acesso em : 12/12/2016.
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Econdmico®®. Segundo o Portal de noticias G1°2, além do déficit previdenciario
e do custo total de gastos com pessoal acima do teto da Lei de
Responsabilidade Fiscal - LRF, o governo alimentou por anos uma divida com
a Unido que, atualmente, corresponde a R$ 51,6 bilhdes. De acordo com a
Secretaria da Fazenda, o passivo foi contratado em 1998 por R$ 9,2 bilhdes.
Desde entdo, R$ 24,8 bilhdes ja foram pagos ao governo federal e ainda resta
26,8 bilhdes a serem pagos.

No Rio de Janeiro, tem-se obras paradas, salarios atrasados,
fornecedores sem receber, uma absoluta incerteza quanto ao futuro e quase
nenhuma perspectiva de melhora, afirmam os periédicos®. Criticos do assunto
apontam para o fato de que o estado do Rio de Janeiro decretou estado de
calamidade publica como forma de acelerar o envio de recursos do Governo
Federal em vista da iminéncia das olimpiadas de 2016.

Em Minas Gerais a situacao é semelhante, o estado enfrenta uma das
piores crises financeiras dos ultimos 30 anos, segundo o entdo governador de
Minas Gerais, Fernando Pimentel (PT), o pagamento do 13° salario do
funcionalismo publico sofreu longos atrasos, além disso, os trabalhadores
ainda enfrentam parcelamento de salarios e o estado apresenta sérias
dificuldades para pagar fornecedores.

Segundo o portal de noticias G1, no inicio do ano de 2016, o governador
anunciou que o estado cortaria R$ 2 bilhdes do orcamento. No plano de
contingenciamento, a seguranca publica foi o setor que teve maior corte de
recursos — R$ 360 milhdes, na saude o corte foi R$ 198 milhdes. Ja o setor de
transporte perdeu R$ 157 milhdes e o departamento de planejamento e gestao
teve reducdo de R$ 69 milhdes. A lei orcamentaria do estado previu mais de
R$ 92 bilhdes para 2016, sendo que 90% desse valor ficou comprometido com

*2Valor Econdmico. Governo do RS decreta calamidade financeira na administragdo publica
Disponivel em: http://www.valor.com.br/brasil/4783655/governo-do-rs-decreta-calamidade-
financeira-na-administracao-publica. Acesso em: 22/04/2017

% G1 - Falta de recursos para contas do més ameaga 132 de servidores do RS noticias em Rio
Grande do Sul. Disponivel em:
http://g1.globo.com/rs/riograndedosul/noticia/2016/11/faltaderecursosparacontasdomesameaca
13deservidoresdors. Acesso em: 22/04/2017.

* G1 - Em estado de calamidade, RJ entrara em 2017 com rombo de R$ 17 bilhdes noticias
em Rio de Janeiro. Disponivel em:
http://g1.globo.com/riodejaneiro/noticia/2016/11/emestadodecalamidaderjentraraem2017comro
mboder17milhoes.html. Acesso em: 21/04/2017.
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folha de pagamento, precatérios e cumprimento constitucional em salde e
educacao.

Em S&o Paulo, o déficit estadual tem afetado principalmente
investimentos em infra-estrutura, promovendo a paralisagdo de obras
importantes como o Metr6 que ira ligar o centro a regidao da Brasilandia, na
Zona Norte de Sao Paulo.

Questionamentos s&o levantados no meio politico sobre a especial
atencado que esta sendo dada aos referidos estados que se concentram na
regiao Sul e Sudeste (especialmente na regido Sudeste) do pais, em
detrimento dos demais estados, aponta o governador do estado de Mato
Grosso, Pedro Taques (PDT), em entrevista a TV Senado®, além disso,
segundo Revista do Senado, Em Discussdo!*®®, o governador aponta criticas a
concentragcdo de recursos na Unido, obrigando os estados a sempre
recorrerem ao Governo Federal em vista de sua insuficiéncia de recursos fruto
de uma centralizacao tributaria advinda da Reforma Fiscal de 1966, conforme
mostramos no Quadro 4.

Um importante ponto a ser considerado no debate sobre a crise dos
estados e que vem assumindo maior proporcd0 no meio politico
contemporaneo é a criacado de um novo Pacto Federativo. O Pacto Federativo
ou ainda o Federalismo Fiscal, pressupde a fragmentagcédo do poder politico em
diferentes niveis, mesmo admitindo que setores do governo irdo desempenhar
funcbes exclusivas como seguranca nacional, isto ndo o torna superior
hierarquicamente aos demais. A Constituicdo, assume, portanto, o papel de
atribuir competéncias aos entes federados conferindo a cada um autonomia

suficiente para exercicio de suas responsabilidades.

Barbosa et al. (1998) complementa o conceito de federalismo quando

cita Oates (1972). O autor coloca nas seguintes palavras:

5TV Senado. Governadores do Norte, Nordeste e Centro-Oeste querem renegociar dividas
com a Unido. Disponivel em: https://www.senado.gov.br/noticias/TV/Video.asp?v=437310
Acesso em : 22/04/2017.

%6Revista Em Discusso. Equilibrio das finangas de estados e municipios pode levar a
acordo. Disponivel em: http://www12.senado.leg.br/emdiscussao/edicoes/pactofederativo/
contexto/redesenhofinanceirocomrepercussoespoliticas. Acesso em: 22/04/2017.
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Num livro classico sobre federalismo fiscal, Oates (1972) contrapde
ao estado unitario um estado anarquico, que seria um estado
completamente descentralizado, e usa o termo federalismo num
sentido mais amplo, para designar aquelas formas de organizacédo
que representam um meio termo entre os dois extremos, a anarquia e
o centralismo unitario. No sentido de Oates mesmo os estados
unitarios existentes podem ser considerados formas de organizagao
de um sistema federalista. A definicdo de uma organizagao federal de
governo, segundo Oates [(1972) p.17], é a seguinte: “E um setor
publico com niveis decisérios tanto centralizados como
descentralizados, nos quais as escolhas feitas a cada nivel, relativas
a provisdo de servigos publicos, sdo determinadas em grande parte
pela demanda destes servigcos por parte dos residentes ( e talvez de
outros que ai desenvolvem suas atividades) das respectivas
jurisdicdes.” Isto é, a caracteristica basica de um regime federalista é
a preferéncia por uma estrutura de governo a mais descentralizada
possivel que seja capaz de internalizar todas externalidades
econémicas que existam na produgdo de bens e servigos publicos.
(BARBOSA et al.,1998, p.2)

Assim sendo, o Federalismo deve ser pautado em politicas de alocacao
eficiente dos recursos nacionais, promovendo um aumento da participacédo
politica da sociedade e a protecao das liberdades basicas e constitucionais dos
individuos. Todavia, a insuficiéncia de recursos para manter o sistema publico
funcionando tem sido uma realidade presente em alguns estados, como Rio de
Janeiro e Rio grande do Sul, colocando em pauta a necessidade de discussdo
sobre o sistema de Federalismo adotado atualmente.

Dessa forma, o novo Pacto Federativo atualmente discutido, busca, em
linhas gerais, dissolver o poder econémico concentrado no @mbito do Governo
Federal e distribuir entre os estados, dando assim, mais autonomia aos
mesmos e livrando a Unido de acusacoes de beneficiar os estados do Sul e
Sudeste em detrimento dos estados do Norte, Nordeste e Centro-Oeste.

Balieiro (2012) ao tracar consideracdes sobre o artigo 161 inciso 11°” da
constituicdo de 1988, que trata sobre o equilibrio socioeconémico entre
Estados e Municipios, assevera que o equilibrio o qual se refere a carta magna
brasileira, esta no ambito dos servicos publicos prestadas, no tocante ao

' Art. 161. Cabe a lei complementar: |- definir valor adicionado para fins do disposto no art.
158, paragrafo unico, I; Il - estabelecer normas sobre a entrega dos recursos de que trata o
art. 159, especialmente sobre os critérios de rateio dos fundos previstos em seu inciso |,
objetivando promover o equilibrio sécio-econdmico entre Estados e entre Municipios; (BRASIL,
1988, p.102)
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acesso gratuito a educacao de qualidade, a saude, a saneamento, a seguranca
publica e a outros arranjos sociais que deveriam ser proporcionados
igualmente pelos estados. O autor ndao considera ser objetivo das
transferéncias constitucionais (Fundo de Participagao dos Estados e Municipios
- FPE, FPM) a promogéao do desenvolvimento capaz de reduzir a desigualdade
de renda entre os estados, ou colocar os Estados em pé de igualdade no que
diz respeito a participagdo na formacdo do PIB Brasileiro. Nas palavras do

autor temos :

A proposito da natureza do FPE, Mendes (2011) faz varias
observagbes concernentes ao significado da expressdo “equilibrio
socioecondmico”. As transferéncias provenientes desse fundo néo
tém aptidao para elevar a qualidade de vida e a renda per capita dos
Estados menos desenvolvidos, de modo a que alcancem a média dos
mais desenvolvidos ou que se promova a aproximacgao entre Estados
e regides geograficas. A literatura econbmica mostra que o
desenvolvimento de regides retardatarias decorre de investimentos
em infraestrutura, que sdo feitos com maior eficiéncia pelo Governo
Federal, cabendo papel apenas secundario aos governos estaduais.
Assim, ndo se deve esperar que o FPE seja uma ferramenta capaz
de reduzir a desigualdade regional de renda. Além disso, as
transferéncias do FPE nao se realizam diretamente a pessoas,mas
ocorrem entre unidades da federacdo, a Unido e os Estados. Por
isso, o fundo nao é apropriado para a distribuicdo pessoal de renda,
finalidade para a qual existem meios mais adequados (Programa
Bolsa Familia; politicas de promogao da educagao). Por isso, o FPE
nao deve ser usado como forma de redistribuicdo de renda privada
(das familias). (BALIEIRO, 2012, p.32)

Outra questdo apontada como importante no debate sobre o Pacto
Federativo, é que o federalismo presente hoje, desenvolveu um ambiente
propicio ao advento de Guerras Fiscais. Nascimento (2008) nos ajuda a

entender o termo guerra fiscal quando coloca:

Com a Constituicao de 1988, logrou éxito um movimento em prol da
maior autonomia fiscal dos Estados e municipios. Na busca pelos
investimentos privados, estas Unidades Federativas (UF) estimularam
as empresas a efetuarem o que se pode chamar de “leildao” para
definir o Estado e o municipio que iria sediar suas novas plantas
industriais. Este leildo foi vencido por quem ofereceu o maior pacote
de beneficios a empresa. Estes beneficios vao desde a isengéo, ou
postergagdo nos recolhimentos do ICMS, ou do Imposto sobre
Servicos (ISS), até a doagao de terrenos, infra-estrutura e
financiamentos de longo prazo. Esta disputa entre os entes da
Federacéo foi apelidada de “guerra fiscal” e & assim chamada por ter
como instrumento de negociacdo a arrecadacao futura de tributos,
normalmente, o ICMS para os Estados e o ISS para os municipios.
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Nao esta pautada apenas em questdes fiscais, mas também
contempla beneficios financeiros.(NASCIMENTO, 2008, p.678).

Segundo o autor, as concessdes podem se dar de varias formas, a
saber: concessdes prévias, como doacbes de terrenos; facilidades de infra
estrutura; beneficios crediticios, através da concessdo de empréstimos com
juros subsidiados, e de longas parcelas; beneficios tributarios que vao desde a
redugédo e postergacao do recolhimento de impostos até a prdpria renuncia
fiscal.

Os incentivos fiscais, em um primeiro momento, parecem assumir um
carater positivo, a medida que atraem empresas para o seu territorio,
promovendo assim, emprego e renda para a populagao, contudo, Nascimento
(2008) ao citar (FERREIRA, 2000, p. 1) e (LENGRUBER, 1999) coloca que
esta pratica configura um grande dano ao ente federado no longo prazo.

Esta “Guerra” gera conflitos na Federagéo. No curto prazo, o Estado
que deflagra a guerra se beneficia. No longo prazo, a generalizagao
do conflito faz com que os ganhos iniciais desapare¢cam, pois 0s
incentivos fiscais perdem o seu poder de estimulo e se transformam
em meras rendncias de arrecadacdo (FERREIRA, 2000, p. 1); além
disto, os Estados que mais perderdo serdo os mais pobres, que,
curiosamente, sdo 0s que mais concedem incentivos, uma vez que,
paralelo ao desenvolvimento atraido para o seu territério,
desencadeia-se a contrapartida natural, ou seja, o crescimento das
demandas por servicos publicos, tais como: educagdo, saude,
transporte, seguranga, saneamento bdsico, entre outras despesas
provenientes do crescimento populacional e da elevacao da renda per
capita (LENGRUBER, 1999).(NASCIMENTO, 2008, p.680).

No bojo das mudancas incorridas pelo Governo Federal para tentar
recuperar os estados da atual crise financeira, tem sido pauta de discusséo o
Projeto De Lei Complementar 343 de 2017, o qual tem proposto medidas de
ajuste muito semelhantes as adotadas pelo PAF — Programa de Ajuste Fiscal
em 1997. De acordo com o proprio texto base do projeto de Lei, temos as
seguintes propostas em seu artigo segundo que declara :

Art. 22 O Plano de Recuperagéao seré formado por lei ou por conjunto
de leis do Estado que deseja aderir ao Regime de Recuperagéo
Fiscal e por diagnéstico em que se reconhece a situagdo de
desequilibrio financeiro e o detalhamento das medidas de ajuste, com
0s impactos esperados e 0s prazos para a sua adogéo.
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§ 12 A lei ou o conjunto de leis de que trata o caput devera
implementar as seguintes medidas:

| -a autorizacdo de privatizagdo de empresas dos setores financeiro,
de energia e de saneamento, com vistas a utilizagdo dos recursos
para quitagdo de passivos;

Il -a elevagéo da aliquota de contribuicdo para o Regime Préprio de
Previdéncia Social dos servidores ativos, inativos e pensionistas para,
no minimo, catorze por cento e a instituicdo, se necesséario para
financiar o Regime Préprio de Previdéncia Social, de aliquota
previdenciaria extraordinaria e temporaria;

IV — a redugéo dos incentivos ou dos beneficios de natureza tributaria
dos quais decorram renuncias de receitas instituidos por lei estadual
ou distrital, de, no minimo, vinte por cento ao ano, ressalvados
aqueles concedidos por prazo certo e em funcdo de determinadas
condigbes e aqueles instituidos na forma estabelecida pela alinea
“g"do inciso XII do caput do art. 155 da Constituicao; (BRASIL,2017,

p-1)

O projeto de Lei parece apontar como solucdo medidas que se mostram
caducas, em vista das experiéncias frustradas com tais praticas ao longo da
histéria do pais, como tem apontado este trabalho. Conforme trecho do projeto
de Lei, as medidas se resumem basicamente em privatizagdo, aumento de
aliquotas de contribuigcéo, e aperto fiscal via reducao de incentivos e beneficios
tributarios. Somado a isso, contribui para a crise financeira dos estados o
recrudescimento das receitas fruto da diminuicao da arrecadacao em vista dos
ja conhecidos fatores oriundos de Guerras Fiscais e da recessdo econOmica.
Nas palavras de Cardoso (2017, p.2):

Ha um crescimento vegetativo das despesas, inclusive de pessoal, e,
num momento de queda significativa na receita as contas se
agravam. Um dos efeitos da queda da arrecadagao real dos estados,
foi a queda nos investimentos, bastante grave. Frente a 2014, ano em
que teve inicio a trajetoria de queda da atividade econ6mica, os
estados reduziram os investimentos em R$ 34,8 bilhdes em 2016,
queda de 53,4% em termos reais. O resultado foi que, em 2016, o
investimento médio dos estados chegou ao menor patamar dos

altimos nove anos, 5,3% da RCL (dados do estudo da Firjan:
Situacao Fiscal dos Estados Brasileiros, abril de 2017).

Cardoso (2017) pondera que tais medidas configuram mais uma vez
uma tentativa de transferir o 6nus da crise financeira dos estados para a massa
de contribuintes na figura dos trabalhadores. Dito de outra forma, o autor atribui
a divida publica e a sua mecénica financeira a autoria da dita crise dos
estados, que além de sacrificar a populacdo assalariada por meio de
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sucessivos ajustes fiscais ao longo da histéria, ndo combate o problema de

frente, nem mesmo ensaiando uma auditoria da divida o que provaria sua

ilegitimidade. Desta feita, afirma Cardoso (2017, p.3):
As medidas tém objetivos bastante ousados e definidos: a) reduzir
salarios reais nos setores publico e privado; b) implodir a Carta
Magna de 1988; c) transformar direitos sociais em servigos pagos; d)
destruir a CLT (o projeto de reforma trabalhista ndo deixa duvidas); e)
privatizar o que restou de patriménio publico (CEF, BB, BNDES,
Petrobras); f) reduzir ao minimo a Seguridade Social (de preferéncia,

acabar); g) entregar o mais importante, a jazida do pré sal, o
passaporte do Brasil para o desenvolvimento.

Diante da abordagem sobre os diversos angulos de discussbes que
permeiam as relagdes entre os entes nacionais, o pais se depara com desafios
de promover o desenvolvimento nacional igualitario, com uma equidade na
distribuicao dos servicos publicos, sofrendo contudo, com as barreiras impostas
pelos pesados honorarios cobrados pela divida publica. Somado a isto, a
redefinicio de um novo Pacto Federativo tendo como funcdo precipua, a
redistribuicao tributaria visando a descentralizagcdo de recursos no Governo
Federal, conferindo mais autonomia aos estados, e a distribuicao de atribuicdes
de acordo com suas receitas, segundo reza os conceitos de federalismo
abordados , visando assim, uma reducéo das desigualdades entre as unidades

subnacionais.

Essa seria uma possivel solugdo para a crise dos estados apontada por
discussdes politicas da atualidade. Contudo, acrescentariamos ao conjunto de
solucdes embutidas no novo pacto federativo, o estabelecimento de limites
para o endividamento publico, e a promog¢éo de auditoria obrigatoria da divida
publica estadual, como tentativas de combater ndo sé o endividamento, mas

também, a crise estadual.
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7 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo buscou estabelecer uma relagdo entre a divida
publica brasileira e as suas implica¢cdes sobre a economia dos estados, antes,
contudo, analisando o contexto historico, politico e social, desde a abertura
comercial em 1990 até 2002. O objetivo de tal exame foi deixar claro o contexto
no qual se deu o processo de endividamento. Exploramos conceitualmente a
divida além de averiguar como se deu sua rolagem e os meios juridicos que
respaldaram esse processo de posse de informacgdes sobre o trajeto percorrido
pela divida publica, estabelecemos seus efeitos sobre a sociedade trazendo
uma discussao sobre a atual situacao financeira dos estados brasileiros.

A divida publica tem sido um dos maiores destinos de recursos publicos
da histéria econébmica do pais. Sua sustentacao se da principalmente pela
politica de altos juros praticados por economias emergentes como o Brasil.
Somado a isto, a financeirizacdo da economia fruto do advento do
neoliberalismo econémico tem criado processos que permitem ao pais pagar a
divida publica ou seus encargos, com a emissdao de mais divida, representada

por titulos publicos.

Pode-se agregar ao sistema de acumulo da divida, os processos de
desestatizagdo de bancos e empresas publicas que ocorreram com O
empregos de programas como o PED e PROER, os quais incorreram em
profundos déficits para o pais, pois assim como demonstramos, boa parte dos
recursos das privatizacbes ndo foram suficientes para conter o avanco da
divida. Demonstramos também que o aparato juridico, criado ao longo dos
anos 90, deu suporte para a formagéo e acumulo do endividamento publico,
legalizando e respaldando sua pratica.

Depreende-se, portanto, que a divida publica tem conseguido prioridade
no orgamento da Uni&o, colocando os pagamentos com juros e amortizagdes
acima , em termos de importancia, de investimentos e gastos com politicas

sociais. Tal processo tem contribuido de forma contundente para a
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concentracao de recursos em uma minoria de familias ricas, reduzido assim, a
mobilidade de classes e promovendo uma grave divida social. No tocante a
questao dos estados, tem-se um federalismo caduco que ndo consegue alinhar
a situacgédo fiscal dos estados e nem estabelecer limites as praticas de guerra
fiscal, revelando assim um pacto federativo fragil e uma economia subnacional

solapada pelas intempéries da divida publica estadual.

Diante da andlise realizada por este trabalho, entendemos como
possivel solucao para o problema da Divida Publica brasileira, sua submisséo a
auditoria através de comissao mista, conforme prevé a Constituicdo Brasileira
em seu Art. 26 dos Atos das Disposi¢cdes Constitucionais Transitérias - ADCT.
Mediante o processo de auditoria, se constatado de respaldo juridico, por meio
de contratos validos, proceder com o pagamento dentro dos padrdes juridicos

nacionais.
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