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CRISE DE FINANCIAMENTO DOS GOVERNOS ESTADUAIS
(1980/1988)

(*)

Francisco Luiz Cazeiro Lopreato

Sumiirio

A preocupagio do trabalho € discutir o colapso do padrdo de
financiamento estadual criado a partir das reformas econOmicas de 1964. O texto
procura desvendar a crise das finangas estaduais através da andlise das
dificuldades enfrentadas, desde o inicio da década de oitenta, pelos elementos
responsdveis pela dinimica dos gastos no conjunto dos estados. Pretende-se
mostrar que. as condigdes de financiamento dos governos estaduais, atrelados 2
continuidade da contratagio de empréstimos e da expansdo das relagoes
financeiras com a esfera federal, perderam funcionalidade, e que a crise
econOmica interp0s obstdculos A reconstrugdo de nova base de sustentagdo
financeira dos estados.

Em suma, o trabalho propoe trazer para o debate a idéia de se ver
a crise dos governos estaduais como crise do padrdo de financiamento.

™) Professor Doutor do Instituto de Economia da UNICAMP.
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I. O PADRAO DE FINANCIAMENTO DOS GOVERNOS
ESTADUALIS.

I.1.  Financiamento Estadual e Relagdes Intergovernamentais no Periodo

de Crescimento Acelerado.

As reformas implantadas no bojo do Programa de Agdo
Economica do Governo (PAEG) pelo governo militar fizeram parte de um
movimento de reformulagio das condigdes de financiamento da economia,
objetivando adequd-las 3 nova realidade sécioeconOmica criada pelo bloco de
investimentos realizado durante o governo Kubitschek e pelas transformacdes da
sociedade. A forma de financiamento inflaciondrio, caracteristica de anos
anteriores, havia perdido sua funcionalidade, tendo ficado clara a obrigatoriedade
de se promover os ajustes na capacidade financeira do setor publico para

assegurar recursos ao Estado.

As medidas mais importantes na drea de financiamento do setor
ptiblico referem-se 2 ampla reformulacdo do sistema tributdrio e 2 politica de
verdade dos precos, que asseguraram melhores condicdes de autofinanciamento
do setor produtivo estatal; 2 criagdo de titulos da divida publica com cldusula de
correcdo monetdria, responsdvel pelo rake-off da divida publica; e, as alteragoes
na 4rea financeira com a cria¢do do Banco Central e do Sistema Financeiro de

Habitagdo.

O conjunto de medidas tornou possivel ao Estado alavancar um

maior volume de gastos e ampliar sua atua¢do, além de demarcar um novo quadro
institucional, que serviu de base 2 agdo subsequente do setor publico. O regime
militar criou condigdes para a centralizagdo da receita tributdria e para 0 aumento

do poder decisério em matéria fiscal e financeira. Esse movimento permitiu 2



Unido ampliar sua influéncia sobre o total dos gastos publicos, redefinir as
formas de articulagio com as outras esferas de governo e influenciar na
reformulagio das linhas bdsicas do padrio de financiamento dos governos

estaduais.

As linhas gerais do financiamento estadual se delinearam com
base (1) no controle federal sobre os fluxos de financiamento criado com as
alteragdes do quadro institucional vigente a partir das reformas de 1965 e (2) na

centralizagdo tributdria.

As reformas promovidas na drea financeira em 1965 com a
criagdo do Banco Central, do Conselho Monetdrio Nacional (CMN) ¢ com a
manutencdo do Banco do Brasil como autoridade monetdria resultaram num
formato institucional peculiar. O Executivo passou a dispor de dois importantes
instrumentos para realizar gastos, 2 revelia do Congresso, sem que estivessem
expressos no or¢amento: um deles referia-se a vinculag@o perene existente entre 0
Banco do Brasil e o Banco Central via conta movimento, que permitia ao primeiro
ampliar os seus empréstimos sem os limites determinados pelas normas bancdrias;
0 outro decorria da institucionaliza¢do do or¢amento monetdrio e do poder do
CMN de decidir sobre matérias de ampliagdo dos gastos piblicos sem a anuéncia
do Legislativo. Tal prerrogativa permitiu ao CMN definir a incorporagdo, via
orgamento monetdrio, de uma série de gastos tipicamente fiscais. As autoridades
monetdrias, sob o controle do CMN, passaram a dispor de amplos poderes para
atuar em diferentes setores da economia, considerados prioritdrios pelos
formuladores da politica econdmica, com recursos de fontes internas e externas.
Essa prdtica resultou no progressivo esvaziamento do orgamento fiscal como pega
que deveria refletir as condig0es financeiras bdsicas do setor piblico ¢ retirou do
Congresso 0 poder de definigdo sobre 0s contornos gerais da politica de gastos.

As normas de tramitagdo do orcamento fiscal no Congresso contribufram nesse




mesmo sentido e impediam o Legislativo de interferir nas prioridades definidas

pelo governo federal.

A institucionaliza¢do de instrumentos de poupanga compulséria,
com a criagio do FGTS, do PIS, do PASEP, do FAS e de outros, ampliou o
controle sobre a massa de recursos financeiros e colocou em maos do governo
federal o poder de decisdo sobre o destino dos gastos realizados com empréstimos
de suas agéncias de crédito garantidos pela manipulagio de poupancas
compulsérias. A centralizagdo financeira na esfera da Unido ganhou corpo quando
o Banco Central, através da Lei Complementar n. 12, assumiu o comando da
politica de divida publica e passou a ter autonomia para ampliar o volume de

(1)

titulos e responder pelos encargos decorrentes

Essas mudangas multiplicaram o poder federal de controle dos
gastos publicos e a possibilidade de se subtrair ao crivo do Congresso Nacional.
A perda de participagdo dos recursos ligados ao orgamento fiscal no total de
gastos realizados pelo poder publico, o peso do orcamento monetdrio, a
independéncia com que se definia a politica de crédito das agéncias oficiais, bem
como o trimite na defini¢do da peca or¢amentdria revelam o dominio exercido
por poucos sobre o destino de parte substancial dos gastos. O resultado foi a
liberdade dos gestores de politica econdmica para manipular um elevado volume
de recursos e atender os interesses da politica federal a partir de decisoes tomadas
no Ambito restrito do governo e, particularmente, do CMN. A questao foi pouco
debatida e passou despercebida a muitos, porque a atencao esteve concentrada na

Reforma Tributdria e seus desdobramentos.

A Reforma Tributdria de 1966, em consonancia com a polftica de
controle dos fluxos financeiros, apresentou caracterfsticas claramente
centralizadoras e foi complementada com as medidas definidas a partir do AI-5. O

regime militar viabilizou a adogao de medidas que seriam de diffcil execugdo no



perfodo anterior. Permitiu ao governo federal definir um novo quadro tributério
capaz de elevar a arrecadagdo da Unido e reduzir as prerrogativas de atuagdo na

)

drea tributdria e fiscal dos governos subnacionais*™’.

A Unido coube 0 maior nimero de impostos, a possibilidade de
criar outros, bem como o direito de manipular livremente as alfquotas e os
campos de incidéncia dos impostos de sua competéncia. A Unido deteve, ainda,
poder de determinar as alfquotas do ICM e de criar isengdes nos impostos
estaduais sem, praticamente, a anuéncia dos envolvidos. Os estados tiveram
vetadas as possibilidades de manipular as receitas, dada a proibi¢do de criar
novos impostos ou adicionais, de definir alfquotas ou de conceder isen¢0es sem
acordo com os demais estados interessados. Os municipios, por sua vez, ficaram
limitados a apenas dois impostos e disponham de pequeno raio de manobra para
vencer os entraves dados pela estrutura tributdria. Vale dizer, os governos
subnacionais perderam autonomia no manejo da polftica tributdria e fiscal e

ficaram submetidos aos ditames do governo federal.

O movimento, entretanto, ndo se completou de imediato. A
institui¢do do mecanismo de transferéncia baseado no Fundo de Participagdo dos
Estados e Municipios (FPE e FPM), voltado para atender financeiramente as
unidades de menor nivel de renda, permitiu a elas gozar de amplo atluxo de
recursos manipuldveis livremente, desde que respeitassem a obrigatoriedade de
aplicar 50% em despesas de capitalm. O Fundo de Participagdo surgiu como
mecanismo para satisfazer o interesse das oligarquias regionais dos estados mais
atrasados, garantindo o apoio dessas unidades as diretrizes emanadas do poder
central. Por outro lado, os estados de maior nivel de renda, beneficiados com a
criagdo do ICM, viram a receita tributdria crescer tao logo surgiram os primeiros
sintomas de recuperacgdo da atividade econOmica, e foram capazes de ampliar os

£astos com recursos préprios.
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A crise polftica de 1968, culminando com a promulgagdo do Al-
5, marcou um momento de forte centralizagdo polftica e o abandono da retdrica
liberalizante adotada até entdo. A consolidagdo do sistema autoritdrio tornou
possivel aos mentores oficiais livrarem-se das amarras institucionais e conduzirem
suas acOes com graus de liberdade desconhecidos. A partir daf, a politica
econdmica poderia ser sancionada através de decretos-leis ¢ portarias emanadas
dos gabinetes oficiais, com ampla liberdade diante dos questionamentos das bases
politicas, setores sociais interessados ou outras esferas de poder. Isto €, 0 Estado
passou a ter maior autonomia em relagdo ao sistema de aliancas regionais para

implementar as diretrizes do poder central.

O resultado imediato do novo quadro politico no plano das
finangas publicas foi a perda de identidade do sistema de transferéncias apoiado
no FPE e no FPM. Nio tardou muito para que o FPE e o FPM fossem reduzidos
e submetidos a rigidas normas, que condicionavam a entrega dos recursos a

obediéncia das diretrizes e prioridades, bem como dos critérios, normas e

instrucoes estabelecidas pelo Poder Executivo Federal. Além disso, as unidades,

para conseguirem a liberagio das verbas dos Fundos, eram obrigadas a destinar
recursos proprios para completar os gastos realizados em programas previamente

determinados pela esfera tederal e a responder pelos gastos correntes

A vinculagio dos recursos dos Fundos e das demais formas de
transferéncias (impostos dnicos ¢ saldrio-educagdo totalmente presos a fungbes ou
despesas de capital) implicou completa rigidez em sua aplicagdo, permitindo que
o governo federal controlasse relevante parcela dos gastos em fungdo da
participagdo das transferéncias no total dos investimentos realizados pelo tesouro
estadual.

A adogdo dessas medidas significou importante golpe nos

interesses locais, visto que 0s recursos financeiros passaram a se concentrar €m



Brasflia e os polfticos locais perderam o poder deliberativo entre as verbas, sendo
obrigados a caminhar pelos corredores dos ministérios com o objetivo de
influenciar a sua distribuigao e de obter recursos adicionais para atender aos

gastos planejados.

A Reforma Tributdria e 0 movimento expansivo da economia
brasileira permitiram alcangar os objetivos de elevar o volume de arrecadagio e
garantir fndices crescentes de carga tributdria em relagdio ao PIB. O
comportamento fayordvel da arrecadagdo manifestou-se de forma desigual entre as
esferas de governo. O domfnio das matérias fiscais e tributdrias garantiu 2 Unido
crescente participagdo nas receitas, porque dispunha de condigdes para manipular
0s impostos, ao passo que os estados foram cerceados em seu poder tributdrio. A
distribuicdo dos recursos tributdrios efetivamente disponfveis por nivel de
governo revela que, em 1966, coube a4 Unido 40,6% e aos estados 46,3%. A
situacdo em 1974 se alterou significativamente: a participa¢do da Unido atingiu

51,6% enquanto a dos estados caiu para 35,2%.

O sistema tributdrio colocou-se, assim, como instrumento para
concentrar a receita e para reforgar o poder do governo federal de aglutinar ampla
massa de recursos oficiais. Os ganhos na esfera fiscal, aliados as facilidades
criadas com o controle dos fluxos financeiros, levaram a Unido a comandar parte
expressiva das fontes de financiamento internas e a se transformar em responsdvel
por sua distribui¢do ao setor privado e as demais esteras de governo. Além disso,
passou a assumir um volume crescente de encargos da competéncia dos governos
subnacionais. Vale dizer, as alteragOes na estrutura tributdria e 0 comando sobre
recursos financeiros deram condigoes ao governo federal de exercer influéncia
sobre parcela elevada dos gastos piiblicos. De um lado, a Unido teve liberdade
para se utilizar das autoridades monetdrias sem contar com fonte especifica de
recursos, e para ampliar o crédito dos bancos e das agéncias oficiais e o volume

de gastos publicos, com o objetivo de acomodar as demandas de diferentes grupos



sociais e de atender os setores considerados prioritdrios. De outro, a folga fiscal
criada com a Reforma e o controle do sistema tributdrio instrumentalizaram o
poder federal para direcionar a distribui¢do dos recursos entre as esferas de
governo e para atuar sobre a atividade capitalista.

O poder de comando sobre o valor dos gastos € a capacidade de
criar crédito passaram a ser intensamente utilizados pela Unido para incentivar a
acumulagdo, para atender a dreas prioritdrias da politica oficial e para contemplar
os interesses regionais, através da criagdo de verdadeira paraferndlia de gastos
tributdrios (via isengOes, subsidios, redugdes de base de cdlculo, aliquotas
privilegiadas, etc.) e de uma polftica de crédito fdcil com taxas de juros
favorecidas. Por outro lado, a perda de autonomia dos governos subnacionais em
matéria de polftica fiscal e tributdria retirou a capacidade de cada unidade de se
ajustar s suas condigdes especificas e de responder aos gastos. As medidas de
reducio das transferéncias do FPE, do Imposto Unico sobre combustfveis e
lubrificantes e das alfquotas do ICM, além das isen¢des concedidas na cobranga
deste imposto, afetaram a arrecadacdo potencial dos estados, sobretudo das
unidades de menor nivel de renda, e ampliaram a defasagem existente entre 0s

ritmos de crescimento dos investimentos e da poupanga fiscal.

A crescente procura de outras fontes de financiamento foi a saida
dos estados para multiplicar os gastos. A perspectiva de alavancagem dos gastos
estaduais, acima do que seria possivel prever com base na estrutura tributdria em
vigor, passou a depender de fontes de financiamento apoiadas na contratagdo de
recursos externos € no acesso a recursos internos controlados, majoritariamente,

pela esfera federal.
A possibilidade de acesso a fontes alternativas de financiamento

permitiu aos estados superar a perda de expressdo da poupanga fiscal e os

conflitos latentes criados pela despropor¢do na distribuicao dos recursos



tributdrios. O afluxo de recursos federais cumpriu papel fundamental no
atendimento de parte dos gastos nao cobertos com a poupanga fiscal e serviu aos
objetivos de soldar os interesses em jogo e de propiciar investimentos em 4reas
prioritdrias. O endividamento com operagdes externas ¢ com as frentes de crédito
interno vinculadas a 6rgdos publicos desempenhou papel semelhante; também
serviu como varidvel para acomodar os vérios interesses, para consolidar aliangas
€ para superar os problemas criados com a concentragao de poder na Unido, com
0 esvaziamento financeiro dos estados e com a polémica acerca da questdo

regional surgida no infcio dos anos setenta(s) \

O acesso ao mercado de crédito, entretanto, ndo se limitou a ser
simples vélvula de escape para os estados livrarem-se das amarras existentes no
campo tributdrio; foi usado como instrumento do governo federal para interferir

nas diretrizes dos gastos estaduais.

A coexisténcia de normas, que fixavam restrigdes ao
endividamento com a aprovagdo de imimeros pedidos de suspensdo dos limites
existentes na contratagio de empréstimos internos e com as constantes
autorizagoes para operagdes externas, desnuda o cardter do controle federal e os
objetivos de regular o uso dos recursos e de influenciar as decisdes sobre o

destino dos recursos contratados.

A preocupagdo com o crescimento do endividamento foi expressa
nas resolugdes que proibiram pelo prazo de dois anos, sucessivamente
prorrogado, a emissdo e langcamento de obrigagoes de qualquer natureza, exceto
as que se destinem exclusivamente a realizacdo de operagdes de crédito para
antecipagdo de receita e ao resgate das obrigagdes em circulagdo, - observando-
se como teto para o valor mdximo da dfvida o saldo registrado na data da entrada
em vigor da resolugdo aprovada (29/10/68) -, bem como nas proposi¢des que se

seguiram 2 formulagdo inicial, impondo limitagdes mais severas s operagdes de



antecipagdo de receita e 2 contratagio de dfvidas com fornecedores, prestadores

6)

de servigos e empreiteiros

O interesse do governo de intervir no poder de decisdo sobre 0
endividamento e de influir no destino dos gastos revelou-se na abertura dada aos
estados para suspender a proibigdo, quando se tratar de tftulos especificamente
vinculados a: financiamento de obras ou servigos reprodutivos, financiamento de
mdquinas, equipamentos € implementos agricolas ou de mdquinas e equipamentos
rodovidrios; execugio de obras de saneahlento bdsico, projetos de urbanizagao de
conjuntos habitacionais de baixa renda; e, investimentos especfficos financiados
com recursos do PIS/PASEP, desde que apreciados pelo CMN e submetidos a
deliberagio do Senado Federal. Ademais, outros pedidos poderiam merecer

apreciagdo positiva seguindo 0 mesmo tramite burocrético.

O peso crescente dos fluxos financeiros origindrios dos bancos,
6rgdos e agéncias oficiais federais e de recursos externos, em lugar das receitas
tributdrias, alterou a estrutura das fontes de financiamento estadual e transformou
a cadeia de relacdes financeiras no interior dos governos estaduais e nas

articulagdes com a esfera federal.

Ao nfvel das relagoes internas dos estados, o principal reflexo foi
a perda de posigdo relativa das despesas do Tesouro no conjunto dos gastos
realizados pelo setor publico estadual. A reducio do espago ocupado pela
administracdo direta refletiv o menor poder do Tesouro em alavancar recursos
fiscais e financeiros para responder as demandas de gastos(—;). A alternativa foi
usar a liberdade administrativa das empresas publicas e dos Orgdos de
administragdo descentralizada para ampliar os investimentos. O florescimento das
oportunidades de financiamentos interno e externo incentivou a constituigdo, ao
nivel estadual, de drgdos responsdveis por aplicagOes em dreas especificas até

entdo atendidas por secretarias estaduais. A expansao das empresas, autarquias e
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fundagdes, nesse sentido, pode ser vista como o resultado da ldgica de
financiamento estadual criada a partir de 1964 e ndo simplesmente como objetivo

determinado por novas estratégias administrativas.

A maioria dos 6rgios define-se muito mais como unidade de
gasto, com papel tipicamente publico, sem condigdes de valorizar o seu capital de
acordo com os princfpios da ordem privada. A impossibilidade de se manterem
com recursos préprios criou uma dependéncia quase absoluta de transter2ncias do
Tesouro ou de formas de articulagdo com outras fontes de financiamento para as
suas sobrevivéncias operacionais. As empresas produtoras de capital social bdsico
(energia elétrica, transporte, saneamento e telecomunicagdo), apesar de seu
formato empresarial e de se mostrarem eficazes em sustentar o autofinanciamento
corrente, ndo lograram promover 0s investimentos necessdrios para acompanhar o
crescimento da economia com recursos préprios. A incapacidade do Tesouro em
responder a essas demandas colocou as empresas diante da obriga¢do de buscar
outros espagos de financiamento através da articulagdo com o governo federal e

da contratagdo de empréstimos externos.

Dentro dessa ldgica de financiamento, as relagdes do setor
publico estadual com os seus proprios agentes financeiros, os bancos estaduais,
intensificaram-se, em fung¢do do papel que essas instituigdes desempenharam ao
expandir crédito e na intermediagdo dos repasses federais e empréstimos externos.
Os estados usaram os seus bancos na alavancagem de recursos financeiros e na
rolagem das dfvidas, fortalecendo a posicdo que ocupavam como responsdveis
pelo financiamento e ampliando a rede de relagdes no seio do setor publico
estadual. Isto contribuiu para potencializar o valor dos gastos e resultou em
crescente grau de desconhecimento das contas publicas, pois o exame dos
balangos oficiais ndo permite identificar a complexidade dos fluxos financeiros e

torna problemdtica a andlise da real situag¢do financeira dos estados.

11



Por outro lado, o controle federal de ampla massa de recursos
tributdrios e dos fluxos financeiros gerou profunda reformulagao nas relagdes
intergovernamentais. As mudangas deram um novo carfter as relagdes dos
segmentos que compdem o setor publico estadual com a Unido, cuja caracterfstica
foi dada pela perda de autonomia estadual e pela dependéncia nas decisoes

®)

relativas aos investimentos

As articulagdes com a Unido intensificaram-se e foram
responsdveis pelo suprimento dos recursos exigidos nas vdrias frentes de
aplicagdo para acompanhar o movimento de expansao da economia. A negociagao
de verbas e 0 acesso a recursos federais através de crédito das agéncias oficiais,
das autoridades monetdrias, dos convénios, dos fundos e programas, e dos
repasses a fundo perdido ou gastos realizados diretamente nos estados
desempenharam papel decisivo no financiamento piblico e no jogo polftico das
autoridades federais com as forgas regionais/estaduais. Além disso, serviram de
veiculo 2 Unido para impor regras e para retirar graus de liberdade dos estados
no comando da politica de gastos, dado que o montante a ser aplicado ¢ a
liberag¢do das verbas estavam condicionados a negociagdes em vdrias frentes € as
diferentes formas de articulagio da esfera federal com as administragdes diretas,

com os Orgaos da administragao descentralizada ou com o setor empresarial.

Ao nivel das empresas publicas, podem-se observar padrdes
especificos de articulagdo com a esfera federal: a) a formagdo dos sistemas
nacionais (energia elétrica e telecomunicagdes), em que as empresas locais
atuavam, em grande medida, como agentes do 6rgao federal responsdvel direto
pela definigdo das regras de atuagdo individual e de convivéncia entre as
empresas, com influéncia decisiva sobre suas condigdes de investimento e
financiamento; b) as unidades historicamente identificadas com a administragdo
direta (transporte, saneamento e habitagdo), e presas 2 fiscaliza¢do, se constitufam

como empresas para ter maior facilidade de acesso as linhas de financiamento

12



oferecidas pela Unido; ¢) as empresas ligadas ao setor primdrio, responsdveis por
assisténcia técnica e extensdo rural, dispunham de baixa capacidade de
autofinanciamento e dependiam do acesso aos recursos federais para viabilizar a
sequéncia dos programas de gastos. Em todos os casos, as condigOes de
investimentos estavam diretamente atreladas a continuidade do fluxo de recursos
tederais, e qualquer altera¢ao desse quadro poderia comprometer a situagdo das

©)

unidades

Assim, a dependéncia de recursos com origem em 6rgdos oficiais
ou em operagdes de créditos controladas e aprovadas em instdncias federais abriu
espagos para intervengdes na programagdo de gastos estaduais e para a sua
subordinagio 2 decisdes emanadas do poder central. A centralizagdo tributdria e o
controle dos fluxos financeiros garantiram 3 Unido formas concretas de transferir
a0 plano econdémico a légica da concentragdo do poder ji plenamente delineada ao

nivel politico.

A questdo ndo se resume 2 perda de autonomia estadual no
direcionamento dos gastos. As transferéncias vinculadas garantiram a
possibilidade da Unido intervir na orientagdo dos investimentos, mas explicam
apenas parte do poder federal. Do ponto de vista do financiamento, o movimento
fundamental refere-se & dependéncia em relagdo as liberagdes de recursos e aos
créditos controlados pela Unido, na determinagdo do valor e do ritmo dos
investimentos e, em alguns casos, até mesmo na capacidade do estado sustentar as
despesas correntes. A subordinagdo, embora refletindo a capacidade econOmica
do estado, manifestou-se em todas as unidades ¢ ndo pode ser creditada as
dificuldades conjunturais; colocou-se como desdobramento l6gico do esquema de
financiamento montado a partir das reformas institucionais do PAEG, e pode ser
vista como caminho para os donos do poder influenciarem as diretrizes de

investimentos.
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A montagem do esquema de financiamento contou com condigdes
externas e internas altamente favordveis durante o perfodo de crescimento
acelerado da economia. Do lado externo, o mercado financeiro internacional
assegurou o crédito ficil e barato. Do lado interno, 0 movimento de expansao
garantiu a elevagdo da carga tributdria e condicoes financeiras satisfatfrias s
empresas publicas gragas 2 oportunidade de manutengdo dos pregos € tarifas
alinhados com o nivel de pregos.

Os elementos citados deram suporte a agdo dos governos
estaduais e permitiram 2 Unido atender 2s reivindicagdes regionais com a
ampliagdo do crédito e dos recursos oficiais. Os estados, beneficiados pelo
crescimento econdmico e pelo crédito externo e com O apoio da Unido,
garantiram a potencializa¢do dos gastos sem 0 comprometimento das receitas
préprias (administracdo direta e empresas) com O pagamento .de encargos
financeiros. Os primeiros sinais de ruptura surgiram no momento em que as
condigdes responsdveis pela funcionalidade do esquema de financiamento estadual

alteraram-se.
I1.2.  Os Primeiros Sinais de Ruptura.

As alteracdes nos campos politico e econémico ocorridas entre 1974 e
1979 demarcaram um novo momento na evolugao do Pafs, com reflexos nas
condigdes de financiamento do setor publico e nas relagdes intergovernamentais.
De um lado, as mudangas no plano politico, com o inicio do processo de abertura
e o revigoramento de préticas objetivando a institucionalizagdo do regime,
ampliaram os espagos de negociagdo e a busca de mecanismos voltados para
garantir um sistema de aliangas capaz de dar sustentagdo s metas anunciadas pelo
governo. De outro, 0 movimento econdmico delineado no II PND, dirigido 2
montagem de novas condigdes para a industrializagio brasileira mediante a

implantagdo de novos setores € a corregdo dos desbalanceamentos da organizagao
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industrial, explicitou o enorme esforgo financeiro a que seria submetido o Estado
como principal responsdvel por manter os pilares da agdo econ0mica.

As evidéncias da desaceleragio da taxa de crescimento da
economia e os problemas ligados as condi¢des de financiamento interno
necessdrias 2 garantia do investimento piblico, ao desequilibrio do balango de
pagamentos, a aceleracdo do processo inflaciondrio, bem como as mudangas na
ordem econ0mica internacional, ndo foram suficientes para remover a

determiinacio oficial de levaradianteo 1 PNDUY.

O caminho seguido foi o recurso crescente ao endividamento
externo como forma de dar sustentagdo aos gastos piblicos e de "fechar" o
balango de pagamentos. O setor governamental ampliou os investimentos e o
valor da captagdo de recursos no exterior, ocupando o espago criado com a
retragdo do capital privado na determinagdo da demanda agregada e no total dos
empréstimos realizados no exterior. Simultaneamente, 0 governo beneficiou a
esfera privada, sobretudo a agricultura e as dreas de exportagdo e substitui¢do de
importagdes, com a criagdo de uma série de favores fiscais e creditfcios, além de
gastos atrelados ao or¢amento monetdrio, ampliando o conjunto das operagdes
ativas das autoridades monetdrias e o poder decisério do CMN como articulador

das diretrizes de aplicagdo dos recursos publicos.

As implicagoes sobre as condi¢oes de tinanciamento publico sdo
conhecidas. Em primeiro lugar, o uso das empresas estatais na captagdo de
recursos externos, aliado ao processo de contengdo dos seus pregos e tarifas,
provocaram a perda da capacidade de autofinanciamento desse segmento, ao
mesmo tempo que fragilizou sua posi¢ao enquanto fonte de sustentagao dos
investimentos publicos e abriu caminho ao crescimento da participagao estatal na
contratagdo da divida externa(I l). Em segundo lugar, a criagdo de instrumentos

voltados para a eliminagdo do risco cambial na busca de recursos externos -
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principalmente através das resolugdes 432 e 230 - se constituiu numa das vias do
processo de estatizagdo da dfvida externa. Além disso, 0 aumento das operagdes
ativas das autoridades monetdrias e o rdpido crescimento da entrada de recursos
externos, a partir de 1976, levaram o governo a apelar para diversas formas de
recursos nao monetdrios na tentativa de evitar o descontrole da base monetdria e
de ndo comprometer as metas de inflagdo. Esse processo de "inchagdao" do
or¢amento monetdrio criou fontes adicionais de instabilidade na condugdo da
polftica monetéria(lz). Em terceiro lugar, a sustentacdo de elevadas taxas de
juros no mercado interno e a utilizacao dos tftulos da dfvida piblica para conter a
expansdo monetdria, decorrente da entrada de recursos externos, provocaram o

rdpido crescimento da dfvida interna e de seus encargos(B).

O resultado foi a fragilizagdo financeira do setor piblico, em
consequéncia dos crescentes encargos gerados pela expansdo das dfvidas interna e
externa, bem como pela perda da capacidade de autofinanciamento das empresas
estatais, sobrecarregadas com os custos financeiros dos passivos em délares e

com os baixos reajustes de seus pregos € tarifas(m).

O problema foi agravado com a menor participagdo das receitas
tributdrias como fonte de financiamento do governo. A queda da carga tributdria
bruta, o valor das isengdes e o crescente peso das transferéncias ao setor privado,
devido ao volume dos subsfdios e dos encargos com a dfvida interna, indicam que
o esforgo empreendido pelo setor publico ndo foi acompanhado pela ampliagdo de
sua base de financiamento via arrecadagdo tributdria. Pelo contrdrio, a Unido
manteve intacto todo o aparato institucional e usou a estrutura disponfvel para
alargar o volume de favores fiscais ao capital privado e para atender aos setores
considerados prioritdrios, sem preocupagdo com alteragdes mais abrangentes no

(15)

formato tributdrio
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As normas tributdrias, que regiam as relagdes entre as esferas de
governo, permaneceram praticamente as mesmas do perfodo pés Al-5 e
preservaram o poder da Unido: de manipular o sistema tributdrio através da
criagio de novos impostos e da alteragdo das alfquotas ¢ da base de cdlculo
daqueles j4 existentes; de dar isengOes e incentivos fiscais tendo por base os seus
impostos e os de outras esferas de governo; e, de criar regras que definiam a

entrega dos recursos de transferéncias.

O governo federal valeu-se desse direito para tornar ainda mais
rigidas as regras que regulamentavam as transferéncias constitucionais, e para
manter a sua participacio na reparticdo dos recursos tributdrios disponfveis em
nfveis equivalentes aos que prevaleceram em 1972/1973 (cerca de 51% para a
Unido e 34/35% aos governos estaduais). Todavia, a preocupagdo em responder
as demandas do plano politico, objetivando atender aos interesses de
recomposi¢do das aliangas inter-regionais necessdrias ao projeto de abertura e
institucionalizac¢do do sistema, conduziu 2 aprovagdo de medidas na 4rea tributdria
voltadas, principalmente, ao Norte e Nordeste, destacando-se: a) o gradativo
crescimento dos percentuais do FPE e do FPM, através de aumentos anuais de
1% somados 2 aliquota de 5% em vigor apés 1968, até atingir 9%; b) a criacao
de uma reserva especial para as regides Norte e Nordeste, contando com 10% dos
recursos do FPE, nos exercicios de 1976 e 1977, e 20% em [978; c) a assungdo
pelo governo federal dos valores dos créditos do ICM existentes em empresas
localizadas nos estados do Norte e do Nordeste; d) a transferéncia de 50% dos
incentivos do ICM para a drea do IPI, com a Unido assumindo esses encargos a
partir de janeiro de 1977; e, e) a transferéncia para a Unido dos gastos a cargo
dos estados (50%) com o crédito-prémio do ICM concedido as exportages de

manufalurados( 16) .

As alteragoes propostas, embora sem forga suficiente para alterar

o sentido da distribuigao institucional de renda ou reduzir o poder federal,
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apontaram o caminho a ser seguido caso fosse levado 2 frente o projeto de
abertura. A recomposi¢io das aliancas e a descentralizacio do poder polftico
levariam a0 redesenho do formato tributdrio e abririam espacos para melhorar a
distribuicdo das receitas entre as esferas de governo, tendo por base, sobretudo,
as transferéncias constitucionais, que serviriam como instrumento de barganha na
busca de apoio polftico 2s iniciativas do governo central.

Os avangos na 4rea das financas publicas, entretanto, encontraram
limites nos percalgos do projeto de abertura, associados 2 menor taxa de
crescimento da economia brasileira e 2 fragilizacdo de setores importantes
atendidos com recursos dos cofres piblicos. O esfor¢o de implantagio das metas
do II PND restringiu a possibi]idade do governo federal abrir mdo de suas
prerrogativas nos campos tributdrio e fiscal e rever as relagdes no seio do setor
piiblico sem uma pressdo polftica incontorndvel.

Os sinais da agudizagdo dos problemas de financiamento piblico,
embora percebidos pelas autoridades econdmicas, nio se revelaram suficientes
para desencadear um programa de reformas e foram, simplesmente, contornados
através do crescente apelo aos recursos externos. Tal possibilidade deu folego ao
governo federal para manter inalterdvel a programacao de gastos, para ampliar a
vinculagdo com o setor privado e para reforgar os lagos com as outras esferas de
governo, independentemente de constituir, no plano interno, uma base fiscal e
financeira adequada.

Os sinais de deterioragdo das condi¢des de financiamento também
se manifestaram ao nivel dos governos estaduais e colocaram graves entraves para
se obter o volume de recursos necessdrios ao atendimento dos elevados gastos
decorrentes do II PND. O medfocre valor da poupanga fiscal, mesmo com o
aumento das alfquotas do FPE, descortinava perspectivas pouco favordveis de

gastos € ndo permitia antever qualquer melhoria significativa na capacidade do
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Tesouro comandar os investimentos projetados. Yransparecia, claramente, 0
desencontro entre as estimativas de gastos publicos e as condigdoes de seu

financiamento com base em recursos préprios.

Virios elementos contribufram na deterioragdo da poupanca fiscal
da administragio direta estadual a particr de 1974. A ndo acolhida 2as
reivindicagdes por melhores condigdes na reparticio da receita tributdria, a
desaceleracio da taxa de crescimento da economia, 0 aumento da inflagdo e o
crescente peso da renincia fiscal limitaram a expansdo da receita estadual e, a0
lado dos maiores gastos com o servigo da dfvida, ajudam a explicar a situagdo das
finangas estaduais e os problemas de financiamento presentes desde os primeiros

anos do Governo Geisel.

Quanto ao setor empresarial, o uso das unidades para subsidiar o
processo de industrializagdo e a subordinagdo dos seus pregos e tarifas a polftica
de controle 2 inflagdo inviabilizaram a alternativa de sustentagdo dos programas
de investimentos planejados em energia, transporte, saneamento bdsico e
telecomunicagdes, apoiados na capacidade de autofinanciamento das empresas. No
caso dos setores ligados a sistemas nacionais, os investimentos foram vinculados,
basicamente, a recursos externos, respondendo s preocupagdes com o balango de
pagamentos. Nos demais casos, os estados buscaram fortalecer os lagos
financeiros com a Unido e substitufram parcela da fonte bdsica de financiamento
de setores tradicionalmente apoiados em transferéncias intragovernamentais por

empréstimos negociados com as agéncias oficiais.

A auséncia de reformas abrangentes na drea fiscal e o
comprometimento da capacidade de autofinanciamento do setor empresarial
colocaram como alternativa possfvel de financiamento estadual o fortalecimento
da articulagio com a Unido e o avango do processo de endividamento. Tal

movimento levou os estados a ampliar a dependéncia de recursos com origem na
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esfera federal e a acompanhar a tendéncia de sobreendividamento caracterfstica de

todo o setor publico na segunda metade dos anos setenta. Vale dizer, as
condi¢des de financiamento estadual descolaram dos recursos atrelados a estrutura
fiscal e aos pregos e tarifas publicas. Os estados deixaram de dar a contrapartida
de recursos préprios, que perderam participagdo relativa na determinacdo do
comportamento das despesas estaduais para as verbas obtidas através das
negociagoes com o governo central e suas agéncias de crédito, do financiamento
externo e do endividamento do mercado interno com o sistema bancdrio privado e

com 0s bancos piiblicos do préprio estado.

As fontes de financiamento, de que se valeram os estados,
abriram caminho 2s forgas regionais para atenderem seus objetivos mais imediatos
e engajarem-se na opcdo de desenvolvimento abragada no II PND. Essa
possibilidade, apesar da agudizacdo dos problemas, revelou-se funcional aos
propésitos dos responsdveis pela estratégia econdmica, porque favoreceu a
alavancagem do financiamento publico e, simultaneamente, garantiu o controle
federal das diretrizes dos gastos, a influéncia polftica sobre os estados de menor
poder econdmico e, até mesmo, a expansdo do poder de barganha peramé as
unidades mais avancadas dependentes de financiamentos controlados desde o
Planalto Central.

O comando federal da polftica de crédito das agéncias oficiais; a
liberagdo de verbas a fundo perdido; a aprovagio de limites de endividamento; 0s
repasses de recursos de fundos e programas; a assinatura de convénios e acordos
de cooperagdo; e outras formas de articulagdo financeira circunscreveram os
espacos de atuagdo da administragdo estadual ao sucesso das negociagdes de
financiamentos decisivos para definir a realizagdo e o valor dos investimentos em

dreas especiﬁcas(”).



As mudangas, embora importantes para caracterizar a autonomia
estadual, ndo sugerem a ocorréncia de alteragdes bdsicas no cardter das relagoes
intergovernamentais, pois o esquema de financiamento estadual foi semelhante
aos de anos anteriores. O novo momento apontou, mais propriamente, a
consolidagdo da tendéncia j4 delineada de alijar os governadores do controle de
varidveis determinantes na definicdo das diretrizes estaduais, dado que os sinais
de ruptura das bases responsdveis pela funcionalidade das condigdes de
financiamento reforgaram o peso das decisdes fora do controle dos estados e a
perda de comando sobre os investimentos. Os graus de envolvimento e
dependéncia aprofundaram-se em diferentes dreas de atuagdo estadual, agravando
a vulnerabilidade financeira e fragilizando as posi¢des polftica e econdmica dos

governadores.

O descolamento das necessidades de financiamento em relagao a
sua base fiscal e aos recursos proprios da atividade empresarial prendeu os
estados 2 continuidade do fluxo de recursos federais e a ampliacdo das operagoes
de crédito para sustentar tanto os investimentos como 0s pagamentos dos
encargos gerados pelo endividamento pretérito. As dificuldades de financiamento
fizeram os estados reféns das negociagdes com o governo federal, das condi¢oes
favordveis de empréstimos externos e da defini¢do da politica de crédito interno,

sobretudo das agéncias oficiais.

O crescimento a taxas reais positivas do crédito das agéncias
oficiais, como o Banco do Brasil, a CEF, o BNH, o BNDE e outras, foi
determinante para garantir parte substancial dos investimentos estaduais
realizados em dreas ligadas ao setor social e 2 infra-estrutura e se constituiu em
instrumento do poder central para costurar as aliangas inter-regionais na busca de

(18)

sustentagdo ao seu projeto polftico e econdmico

21



As demais fontes de crédito ligadas a recursos externos, 2 dfvida
mobiliria, a empréstimos de instituigdes privadas e 2 formas de vinculagdo com
os bancos dos préprios estados serviram, igualmente, para completar o baixo
valor da poupanga fiscal e dos pregos e tarifas publicas e foram decisivos para
apoiar a rolagem da dfvida, para definir 0 montante dos investimentos estaduais e

para suprir parte das necessidades de gastos correntes.

O controle do endividamento nessas condigOes pouco interessava.
Primeiro, porque contrariaria os interesses incrustrados nos vérios estados e seria
um entrave ao processo de abertura ora em curso; segundo, porque restringiria o
espago para os gastos publicos crescerem acima das possibilidades de incremento

da tributacdes e das receitas das empresas publicas.

O sentido mais amplo das medidas de polftica econdmica
centradas no setor piblico sugere que o propdsito do governo foi intensificar o
controle dos fluxos de recursos piblicos e criar condicdes de direciond-los aos
setores estratégicos na implantagdo do II PND. A desvinculagio das receitas
fiscais promovidas com a criagao do Fundo Nacional de Desenvolvimento (FND),
as regras estritas de aplicagdo dos recursos do FPE/FPM promulgadas a partir de
1975 e as normas de endividamento ilustram 0O desejo dos mentores de politica
econdmica de influenciar as diretrizes de gastos do setor publico e de ter af um

elemento adicional para enfrentar a imensa tarefa que se colocava para 0 governo.

Dado o peso do endividamento na estrutura de financiamento
estadual, € f4cil entender a importancia do controle das operagdes de crédito nos
planos do governo. A Resolugdo Senado 62, de 28/10/75, aparentemente, surgiu
com a preocupagdo de limitar o endividamento dos governos subnacionais e fixou
limites médximos para a dfvida consolidada imerna(lg). No entanto, 0 exame mais
atento revela que o objetivo ultimo dos responsédveis pela politica econdémica nao

era, necessariamente, 0 controle do total da divida. As normas legislativas
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deixaram brechas por onde as unidades poderiam contratar operagoes além dos

limites legais, desde que aprovadas por 6rgdos federais e pelo Senado Federal.

A prépria Resolugdo 62 assinalava que os estados e municlpios
poderdo pleitear que os limites sejam temporariamente elevados, a fim de
realizarem operagdes de crédito especificamente vinculadas a empreendimentos

financeiramente vidveis e compativeis _com 0s objetivos e planos nacionais de

desenvolvimento, ou ainda, em casos de excepcional necessidade e urgéncia. No

momento seguinte, a Resolugdo Bacen 345, de 13/11/75, estabeleceu a nao
inclusdo como divida consolidada, para efeito de apuragdo dos limites legais, das
garantias oferecidas pelos estados e municipios a suas autarquias e demais
entidades que demonstrem, a_juizo do Banco Central, eferivas condigoes para
(20)

saldar os respectivos compromissos

As alteragoes introduzidas pela Resolu¢do 93 do Senado Federal,
de 11/10/76. caminharam no mesmo sentido e reforgaram as oportunidades de
nio se obedecer os limites existentes ao definir as dfvidas intralimite e
extralimite. Nas operagoes de crédito por contratos a dfvida intralimite poderia
ser efetivada, independentemente de autorizagdo do Senado Federal, desde que
fossem respeitados os limites fixados legalmente. As operagdes extralimites,
assim consideradas todas aquelas realizadas com recursos do Banco Nacional de
Habitagdo, do Fundo Nacional de Apoio ao Desenvolvimento Urbano (FNDU) e
do Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Social (FAS), somente poderiam se
concretizar ap6s o encaminhamento do pedido de autorizagdo ao Banco Central,
que, preliminarmente, o examinava e o remetia a SAREM, a quem competia se
manifestar sobre o reconhecimento de prioridade e de capacidade de pagamento
do interessado. O pronunciamento da SAREM era submetido 2 apreciagao do
Conselho Monetdrio Nacional e, posteriormente, enviado para a deliberagdo do
Senado Federal(u).



Nas operagdes com tftulos da dfvida publica mobilidria os estados
poderiam efetuar o seu langamento, ou ter iniciada a sua colocagdo no mercado,
s6 depois de previamente autorizados e registrados no Banco Central. O registro
da operagdao era conclufdo apds: o exame pelo Banco Central dos aspectos
financeiros e legais da operagao; a manifestagio da SEPLAN a respeito do plano
de aplicagdo dos recursos e 2 aprovagdo do CMN. Apenas nos casos em que se
iratava de tftulos para o giro da propria dfvida, o langamento era automaticamente

assegurado.

As operagdes de crédito externo, embora nio sujeitas a limites
especfficos, deveriam ser submetidas 2 SEPLAN para que se manifestasse a
respeito da capacidade de endividamento do estado e quanto ao mérito,
viabilidade e compatibilidade do empreendimento com 08 objetivos dos planos
nacionais de desenvolvimento; deveriam, ainda, ser submetidas ao Ministério da
Fazenda e ao Banco Central para avaliagdo dos aspectos técnicos e, a partir de
fins de 1979, A SEST, que se tornou o 6rgao responsdvel para emitir parecer
sobre o0 reconhecimento de prioridade do projeto ou programa e a capacidade de

pagamento do interessadn(zz).

A legislagdo, a pretexto de controlar o endividamento, acabou
criando normas que refor¢aram as medidas em vigor no perfodo anterior, no
sentido de regular o uso dos recursos das operagdes de crédito, e de pouca
eficiéncia para garantir nfveis adequados de comprometimento dos governos
estaduais com os encargos da divida publica. A possibilidade das unidades se
valerem das operagoes externas, das dividas extralimites, do direito de requerer a
elevagio tempordria dos limites de endividamento e de apelarem 2
descaracterizagio das garantias oferecidas 2s autarquias € a outras entidades do
governo, provocou a politizacdo da questdo da dfvida. O nfvel de endividamento
de cada estado passou a estar diretamente condicionado ao poder de barganha e

aos interesse envolvidos no processo de negociagdo de cada novo pedido de
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operagdo de crédito, principalmente nas unidades com baixa capacidade de
expandir o endividamento intralimite. Os estados passaram a conviver com a
obtengdo de recursos negociados e a se sujeitarem a pressdes na esfera politica

para viabilizar acordos relativos 2 contratacao de nova dfvida(23) :

O controle dos limites de endividamento apresentou, na maioria
das vezes, poucos resultados técnicos e se resumiu ao papel de instrumento de
barganha politica e meio para a Unido manter ascendéncia sobre a agdo dos
governos estaduais. A aprovagdo ou ndo de novas operagdes de crédito estava
sujeita a negociagdes e ao poder da drea econOmica de impor suas decisoes, que
variavam de acordo com a for¢a dos governadores e a influéncia deles na

configuragdo do momento polftico.

A possibilidade de sustentar o fluxo de recursos federais e dos
empréstimos permitiu aos estados superarem as dificuldades financeiras colocadas
pelo comportamento pouco favordvel da base de financiamento prépria e pelo
aumento da participagdo dos encargos da divida, embora a custa de sério
comprometimento da receita futura. A facilidade de acesso ao crédito existente no
perfodo final dos anos setenta escamoteou o grau de deterioragdo a que havia
chegado a situagdo fiscal dos estados e a incapacidade de manter a reproducdo dos
gastos com investimentos e com os encargos financeiros sem um fluxo crescente

de novos financiamentos.

O colapso da estratégia de financiamento calcada em recursos
externos atingiu pesadamente os diferentes segmentos do setor publico e levou 0s
estados a conviverem com a crise. Os problemas até entdo latentes ou camuflados
pelo atluxo de créditos tiveram desdobramentos no inicio dos anos oitenta e
colocaram em xeque a base de financiamento dos governos estaduais. A contragao
dos empréstimos e a faléncia das relagdes intergovernamentais devido a

incapacidade do governo federal de alimentar a continuidade do fluxo de recursos
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abriram séria crise no setor piiblico estadual. Sem a base de financiamento
anterior, estando os recursos fiscais comprometidos com os gastos correntes e 0
pagamento das dfvidas passadas, ndo havia outra safda para os estados seno
intensificar as relagbes com suas instituigoes oficiais de crédito para dar
sustentacdo 2 rolagem das dfvidas e aos gastos. S6 restava, também, lutar
politicamente para garantir a revisao da reparticdo da receita tributdria e outras
benesses da esfera federal.

A década de oitenta caracterizou-se pela crise dos estados e pelo
conflito com a esfera federal na disputa em torno da defini¢io dos pardmetros de
acesso a novos empréstimos, de rolagem das dividas, de repartigdo da receita
tributdria e de liberdade na ado¢do de uma polftica tributdria prépria, cujos
avangos e recuos foram dados pelo encaminhamento da crise econdmica e pelos

passos da agenda polftica.

II. O COLAPSO DO FINANCIAMENTO ESTADUAL.

I1.1. A Crise de Financiamento e as Finangas Estaduais.

O segundo choque do petrleo e o salto das taxas de juros
internacionais provocado pela mudanga na politica americana explicitaram,
definitivamente, a fragilizacgdo do balanco de pagamentos e ampliaram as
necessidades de captagdo de recursos externos. A politica de crescimento com
endividamento revelou todo o seu potencial desestabilizador e a crise cambial
transformou-se na restrigio fundamental 2 continuidade do desenvolvimento do
Pafs, contribuindo para a deterioragdo financeira do setor piiblico e para a

aceleracio inflaciondria®?® .



A posicio dos bancos internacionais de suspender 0s
financiamentos voluntdrios e de recusarem-se a alimentar o déficit da conta de
transagdes correntes fez com que a economia perdesse a condigdo de receptora de
capitais externos e fosse eliminada a principal fonte de abastecimento de recursos
lfquidos ao M@S). O virtual esgotamento da fonte de financiamento externo
e a obrigagdo de gerar os recursos a serem transferidos ao exterior mudaram os
rumos da politica econdmica e criaram a necessidade de redefini¢ao do padrao de

crescimento dos anos setenta.

O colapso do financiamento externo e as decisdes de politica
econdmica colocaram o Estado no epicentro da crise e internalizaram o Onus dos
problemas de financiamento no setor publico, sem gerar, simultaneamente,
recursos compativeis com o montante de encargos financeiros de responsabilidade

do governo.

A crise explicitou o esgotamento da estratégia desenvolvimentista

e do cardter schumpeteriano do Estado, evidenciando a sua impoténcia em

continuar comandando o processo de crescimento, em demarcar horizontes e criar
novos espacos de acumulan;ﬁo(%). O descompasso entre 0s encargos externos de
responsabilidade do setor puiblico e a disponibilidade de recursos fizeram o
governo se voltar, em ultima instincia, para as fontes de financiamento interno,
ndo lhe restando outra alternativa sendo elevar o passivo externo do Banco
Central (ampliando o processo de "estatizagdo” da divida externa com o
crescimento dos DRME e os Depésitos de Projetos) e expandir a base monetdria;
captar recursos internos de crédito; aumentar a colocagdo de titulos da dfvida
mobilidria e garantir outras formas de crescimento ad hoc do passivo nao
monetdrio do Banco Cemral(zﬂ. Esse movimento ampliou a participagdo do setor
publico nos empréstimos globais do sistema financeiro e gerou a expansio

inusitada da divida interna liquida do setor pﬁblico(zs).
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A dfvida mobilidria federal assumiu crescente importdncia na
dfvida interna lfquida do setor pidblico; mas, dada a sua estreita vinculagdo com a
dfvida externa, perdeu 0 espago que anteriormente ocupava como instrumento de
geragdo de recursos lfquidos para a ampliagdo das operagdes ativas de fomento

das autoridades monetérias(zg).

Desse modo, o governo viu-se as voltas com a crise do
financiamento externo e com o comprometimento das fontes de financiamento
interno, sobretudo a divida mobilidria, de que se servia para multiplicar as
aplicagOes ativas do orgamento monetdrio e superar as limitagoes do sistema
financeiro doméstico. O fim do papel estratégico ocupado pelos créditos externos
e o comprometimento da dfvida interna com as necessidades de financiamentos
geradas pelos encargos externos marcaram O momento da fragilizagdo das
autoridades monetdrias e colocaram em xeque as bases da estrutura de
financiamento responsdvel pela proliferacdo da polftica de fomento e do conjunto

de gastos fiscais embutidos no or¢amento monetdrio.

Tal movimento ganhou dimensdo com a perda do dinamismo das
poupangas compulsérias (FGTS, PIS, PASEP, FAS) e com o esvaziamento do
papel dindmico dessa massa de recursos financeiros como fonte de alimentagio de
fundos e programas e de linhas de financiamento controladas pelo governo.
Importantes para manter gastos em dreas especfficas e alimentar as relagoes com
outras esferas da administragdo publica e com o setor privado, as poupancas
compulsérias sofreram claro processo de corrosdo a partir da desaceleragdo da
taxa de crescimento da economia e dos problemas com o retorno das aplicagoes.
O cardter pré-ciclico de suas bases de arrecadagio, o uso da receita em
empréstimos  subsidiados e 4 generalizagio da inadimpléncia tornaram
incompativeis a continuidade do fluxo de recursos e a manuten¢do da estruturd

financeira do agente repassador.



A perda da capacidade fiscal também contribuiu, decididamente,
para o agravamento das condigOes de financiamento publico. A tendéncia de
queda da carga tributdria acompanhou o movimento de declfnio da taxa de
crescimento da economia, os efeitos da aceleragdo inflaciondria e a renincia de
arrecadacdo implfcita nos incentivos, isengdes e abatimentos criados ao longo do
tempo e usados 2 exaustdo para beneficiar os setores considerados prioritdrios na

estratégia oficial da segunda metade dos anos setenta(30).

Os aperfeigoamentos na tributagdo e a elevagdo nominal da carga
tributdria ndo foram suficientes para compensar os efeitos da recessao e da
inflagdo sobre a receita tributdria. O aumento da imposi¢do de contribuicoes
sociais ligadas 2 Previdéncia Social e a criagdo de contribuigdes extra-
or¢amentdrias compensaram, parcialmente, a perda da receita, mas ndo
conseguiram evitar a queda do poder de financiamento fiscal ¢ a redugdo dos
gastos or¢amentdrios, prejudicados, ainda, com as transteréncias de recursos para
cobrir os desequilfbrios financeiros do or¢amento monetdrio. A dificuldade de
sustentacdo dos programas de gastos fiscais afetou um dos elos bdsicos das
relagOes intergovernamentais e os estados nao conseguiram manter as aplicagoes
em dreas atendidas com recursos federais, pois a Unido garantiu a centralizagio
tributdria, apesar das alteragOes nas transferéncias constitucionais, enquanto os
estados viveram o perfodo de mais baixa participagdo no total de recursos

tributdrios efetivamente disponfveis{sn.

A deterioragdo da estrutura de financiamento das empresas
estatais, acompanhando o colapso da captagdo de recursos externos, revelou outra
face da crise do setor publico, criando obstdculos para o governo conservar as
relagdes intergovernamentais em dreas de atuagdao do setor empresarial. As
empresas tipicamente publicas ¢ dependentes de recursos fiscais foram atingidas
com cortes orcamentdrios. O setor produtivo estatal perdeu condigoes de

financiamento e deixou de cumprir o papel dinimico de articulagio com o
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investimento privado e de complementariedade com os gastos de outras esferas de

30vern0(32).

O esvaziamento das fontes de financiamento piiblico comprometeu
0 poder da Unido de conduzir e dinamizar o processo de crescimento. Apesar dos
instrumentos que viabilizaram a concentragdo do poder financeiro e o comando
federal na drea fiscal permanecerem praticamente intactos, ficou patente o
esgotamento da capacidade da Unido de "avancar" crédito, de expandir o
conjunto  de seus gastos e de alimentar as relagdes financeiras

intergovernamentais.

Por outro lado, a eleicio do déficit como meta sintese do
programa econdmico patrocinado pelo FMI inviabilizou a manutengio da polftica
do setor publico de usar o endividamento para ampliar os gastos. O programa
adotou o controle estrito do crédito interno lfquido, com metas de expansio
monetdria e crediticia consistentes com os objetivos de reduzir as necessidades de
financiamento do setor piblico, de conter a demanda agregada e¢ de gerar um
superdvit comercial suficiente para atender a parte das obrigagoes externas nio

cobertas com dinheiro nov0(33).

A estratégia de controle do déficit publico, na auséncia de
reformas abrangentes na estrutura de financiamento e diante do virtual colapso
das fontes externas, preocupou-se em negar a prdtica expansionista dos gastos
pablicos apoiada no sobreendividamento. O corte no crédito das autoridades
monetdrias e das agéncias federais, as restrigdes s contratacoes de novos
empréstimos, bem como a determinagdo de condicionar o acesso aos relendings
a0 pronunciamento da SEPLAN e 2 emissdo dos chamados avisos de prioridade,
buscaram frear a expansdo dos gastos de todo o setor piblico, envolvendo,
obrigatoriamente, a Unido, os estados, os municipios e as empresas estatais.
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O FMI via na contengio da demanda de crédito a principal
dificuldade a ser superada na tentativa de se fazerem cumprir 0s tetos
estabelecidos para os ativos lfquidos das autoridades monetdrias e as metas das
necessidades de financiamento do setor publico. Os primeiros sinais de que a
programacdo das metas do acordo ndo seriam respeitadas levaram o FMI a
criticar duramente a baixa contribuicdo das empresas estatais no esforgo de
ajustamento e a expressar preocupagdo com 0s governos estaduais por efetuarem
empréstimos junto ao sistema bancdrio nacional a um nivel incompativel com o

(34)

estabelecido no programa

O governo respondeu ampliando o controle do endividamento e
endurecendo as metas relativas ao setor puablico com medidas de politicas
monetdria e fiscal agressivas, que visavam garantir um or¢amento operacional
superavitdrio em 1984. Os atos mais expressivos foram a fixagdo de limites
mensais A expansdo dos empréstimos do setor publico no sistema financeiro
doméstico (resolu¢io 831, de 9/6/83) e a criagdo de um orgio tederal (COMOR)
responsdvel pela supervisdo do movimento dos gastos publicos e pela definigao de
novos cortes nas despesas correntes ¢ de investimentos do governo federal e das

empresas estatais.

O "estouro” das metas de inflagao restringiu a possibilidade de se
obedecer aos limites mensais estabelecidos para os valores nominais de
empréstimos do setor piublico no sistema financeiro doméstico. As autoridades,
preocupadas com o cumprimento do programa, fortaleceram a fiscalizagio das
finangas estaduais e adotaram limite rigido sobre qualquer aumento no
endividamento dos estados e municipios, com relagdo a: i) empréstimos de bancos
nacionais, ii) colocacdo de titulos no mercado interno; iii) empréstimos externos,
cobrando dos governadores eleitos em 1982 um grau de austeridade muito acima

do que o esperado mesmo para infcio de govern0(35).
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A renovagdo, em margo de 1984, do acordo com o FMI, apesar
da forga dos governadores eleitos, reafirmou a austeridade no trato do setor
piblico e a énfase no controle dos governos estaduais. A meta era reduzir as
necessidades de financiamento do setor publico, de modo a viabilizar um
superdvit equivalente pelo menos a 0,3% do PIB na posi¢do do orgamento
operacional do setor piblico, o que exigiria um esfor¢o de ajustamento da ordem
de 2,8% do PIB. A maior contribui¢io na viabilizagdo desta proposta viria da
queda do valor do déficit dos estados e municipios equivalente a 1,3% do PIB,

suficiente para gerar um orgamento operacional equilibrado do setor(36).

As pressoes a favor de flexibilidade no trato do setor publico
acabaram alcangando repercussdes no interior do aparelho de Estado e garantiram
relativa liberaliza¢do nas metas de expansdo do financiamento, cujos reflexos se
evidenciaram no desajuste das cldusulas de desempenho da economia do segundo
semestre de 1984. As autoridades, no entanto, mesmo ndo sendo capazes de
cumprir as metas negociadas com o FMI, pouco alteraram os rumos da polftica
econOmica; lutaram, dentro dos limites colocados pelo momento politico, na
defesa do processo de ajustamento e obtiveram superdvits primdrios e redugdo do

déficit no conceito operacional no perfodo 1983;’1984(37).

Ao nivel dos estados e municipios, os dados mostram - embora
meregam pouca confiabilidade - sensivel queda das necessidades de financiamento
em 1983 e superdvits no ano seguinte. E bem verdade que os nimeros oficiais
escondem parte dos créditos informais logrados no relacionamento dos estados
com os respectivos bancos, nos acordos triangulares com as empreiteiras ¢ nos
atrasos dos pagamentos, por onde foi possivel burlar, parcialmente, as restrigdes
de acesso a recursos financeiros e criar condigdes para que as unidades pudessem

enfrentar a crise.
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Apesar das brechas existentes, é fundamental perceber que a
elei¢do do déficit como elemento nuclear da estratégia de politica econdmica
interferiu nos elementos responsdveis pela garantia da base de financiamento dos
estados, os quais foram forgados a adaptar-se aos parametros da politica
macroecondmica e a conviver com os limites a expansio do crédito interno
Ifquido das autoridades monetdrias e as necessidades de financiamento. A politica
de controle do déficit limitou os empréstimos do sistema bancdrio nacional e das
agéncias oficiais de crédito, colocando em xeque o esquema de relagdes entre as
esferas de governo e a capacidade dos estados ampliarem o wvalor do

endividamento para dar continuidade aos programas de investimento.

A inviabilidade da manuten¢do do fluxo de recursos financeiros
na rolagem das dfvidas pretéritas e na programacao de novos gastos marcou a
diffcil convivéncia com os encargos ampliados da divida publica e 0 momento.de
esgotamento do padrdo de financiamento estadual. Os elementos que responderam
pela ampliagdo dos gastos estaduais acima da possibilidade de expansio do valor
dos tributos e das receitas das empresas puiblicas perderam o poder de sustentagao
do papel ativo dos gastos e tiveram que ser revistos para acompanhar as
condi¢Oes emergentes no mercado internacional e a nova orientagdo da politica
macroecondOmica. Sem os fluxos crescentes de financiamento externo e diante das
restrigoes ao crédito interno das autoridades monetdrias e dos empréstimos junto
a0 sistema bancdrio nacional, os estados ndo tiveram outro caminho sendo o de

cortar gastos e conviver com a faléncia das condig¢des de financiamento.

33

- -



I1.2. O Colapso do Financiamento Estadual.

Os sinais de debilidade do padrdo de financiamento estadual
identificados na segunda metade dos anos setenta ganharam cONtOrnos precisos
com a crise geral de financiamento € a adogio da estratégia de polftica
macroecondmica centrada na obtengao dos superdvits comerciais € no combate a0
déficit publico.

O virtual esgotamento das fontes externas, O controle do crédito
interno e as barreiras 2 reprodugdo das relagdes financeiras intergovernamentais
elevaram a instabilidade financeira estadual ¢ tornaram problemitico ©
equacionamento das contas publicas. As dificuldades com a alavancagem dos
recursos crediticios e com o aumento dos custos da dfvida publica ndo foram
compensadas por ganhos com outras fontes de financiamento. A pouca autonomia
dos estados no manuseio do sistema tributdrio limitou 0s avangos na 4rea fiscal
como vefculo de superagdo da crise. Os ganhos com 0 aumento do FPE e das
alfquotas do ICM foram virtualmente compensados pela aceleragao da inflagao,
pela queda da taxa de crescimento econdmico e pelo poder da Unido manipular a
estrutura tributdria, resultando em perdas reais na receita tributdria e na
distribui¢io dos recursos entre as esferas de governo até 1984(38). Sem a
definicio de uma estrutura alternativa, os estados defenderam os seus espagos de
atuagao através de formas de financiamento ad hoc - dependentes do resultado de
varidveis aleatérias - envolvendo a negociacdo de favores junto 2 esfera federal e
a fixacdo dos valores determinados pela polftica macroecondmica para a taxa de
juros, a rolagem da dfvida e o acesso a novos créditos, além da possibilidade de
acumular atrasos nos pagamentos a 6rgdos federais e nas obrigagdes junto aos

s . : . (39
bancos estaduais, empreiteiros, fornecedores € prestadores de semqos( ).

O valor do crédito for¢ado no financiamento estadual alcangou
niveis sem precedentes, sinalizando o grau de profundidade da crise. A auséncia
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de fontes regulares para o atendimento das obrigagoes e a dependéncia de
varidveis sobre as quais os governadores ndo tinham controle, geraram um
quadro financeiro altamente instdvel, cuja linha diviséria entre estabilidade e crise
aberta mostrou-se ténue e sujeita a bruscas oscilagoes, conforme 0 movimento
macroecondmico e os rumos da polftica econdmica.

Superada a fase de dificuldade vivida sob a égide dos acordos
com o FMI, os estados tiveram momentos de relativa estabilidade e recuperagio
dos nfveis de investimento no biénio 1985/1986, gracas A oportunidade de
compatibilizar o -valor dos gastos com 0S DOVOS fluxos de financiamento
propiciados pela conjugacdo de fatores positivos. As receitas fiscais tiveram uma
fase de euforia com elevagdo das taxas de crescimento € 0 movimento de
descentralizagdo tributdria. Além disso, a liberalizacio dos gastos federais, as
maiores oportunidades de captagio de empréstimos, a queda da inflagdo e o0s
baixos custos financeiros em 1986 também contribufram, favoravelmente, para o
financiamento dos governos estaduais. Entretanto, a brusca reversdo da trajetdria
expansionista e a mudanga na perspectiva de politica econdmica nos dois anos
seguintes provocaram perdas na capacidade de arrecadacdo estadual e levaram a

outra fase de crise financeira aberta.

A crise de financiamento refletiu-se sobre todos os segmentos do
setor publico estadual e interferiu na articulagao financeira entre eles. Os indicios
apontam a revalorizagdo do papel do tesouro a partir do momento em que 0
encaminhamento das negociagdes exigidas na viabilizagao da agdo estadual, diante
do deteriorado quadro financeiro, passou a Ser tarefa de cada governo estadual,
tendo 2 frente a figura do governador, e nao de Orgaos isolados, sem

representatividade para sustentar os pleitos no plano politico.

O processo de descentralizagao administrativa e a crescente
autonomia das diferentes entidades perderam folego e tiveram que ser adaptados

as circunstincias financeiras vigentes. A insuficiéncia de recursos proprios das
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empresas, a falta de linhas alternativas de financiamento e, como se verd a seguir,
os problemas de articulagdo com a esfera federal foram determinantes para frear o
esvaziamento do poder da administragdo central. O setor empresarial e as
entidades da administragio descentralizada, enfraquecidas financeiramente,
tornaram-se mais dependentes de recursos sujeitos a ingeréncia direta do tesouro
estadual e sofreram perda de autonomia em suas decisoes, por serem obrigados a

sujeitarem-se a negociagdes sem o domfnio das varidveis decisivas.

Os bancos estaduais, por sua vez, estreitaram os lagos com 0
governo e passaram a responder diretamente pela demanda de operagdes de
crédito e pela cobertura das responsabilidades de encargos do setor piiblico
estadual. A generalizagio do ndo pagamento dos contratos realizados com a
administracdo direta e as empresas estaduais, a obrigatoriedade de lastrear o
conjunto de suas dividas, ou, em alguns casos, de financiar parte dos gastos
correntes das entidades publicas, provocaram 0 envolvimento dos agentes
financeiros na crise estadual e na situagdo de insolvéncia que enfrentaram. As
crescentes restricdes de financiamento dos gastos programados nos anos pos-1985
fizeram os governos aprofundarem o intrincado jogo financeiro no seio do
préprio estado, cujos desdobramentos comprometeram ainda mais a jd abalada
sadde financeira das instituigdes estaduais de crédito, pondo a perder o esforgo de
recuperagdo iniciado em 1984 com o apoio do BACEN. Em 1987 e em 1988, os
bancos acompanharam os problemas dos demais segmentos do setor publico
estadual e enfrentaram uma nova onda de dificuldades. A obrigagdo do governo
central de voltar a intervir nos agentes financeiros apontou os limites de uma
politica de recuperacdo, sem mexer com as razdes bdsicas da fragilizagdo do
sistema dos bancos estaduais colocadas ao nivel das relagdes com o proprio
emado(‘m).

A realidade econOmica também provocou mudanga na agao da

Unido e nos pardmetros que nortearam as relagoes intergovernamentais. Deixaram

36




de existir facilidades na ampliagdo indiscriminada das aplicagoes ativas das
autoridades monetdrias, dos repasses de verbas fiscais e dos recursos financeiros
controlados pela Unido. O governo, envolvido com a crise de financiamento e
obrigado a cumprir as metas monetdrias, creditfcias e de austeridade nos gastos
publicos, viu-se for¢ado a alterar o padrio de convivéncia com os estados. O
esquema das relagOes intergovernamentais perdeu funcionalidade quando se
tornou invidvel manter o conjunto dos gastos com 0s convénios, com os fundos e
com as linhas e os programas de financiamento responsdveis pela alimentagio das
aplicagoes ao nfvel estadual. O corte nessas rubricas e no crédito das agéncias
oficiais restringiu a reprodugdo das formas de articulagdo com os governos
estaduais e negou a organizacdo institucional baseada no movimento de
descentralizagdo do setor publico estadual vinculado a recursos de fontes federais.

As administragdes centrais, pressionadas pelos baixos nfveis da
poupanga fiscal e pela insuficiéncia das transferéncias constitucionais, viram
escassear os repasses de recursos federais ndo regulares e crescerem 0s obstdculos
de acesso a operagoes de crédito das agéncias oficiais, limitando o atendimento a

vdrias dreas de atuagao.

O setor empresarial passou a enfrentar problemas com os
programas de gastos a partir das restrigdes de sustenta¢do dos vinculos organicos
com a esfera federal. Nos segmentos que compdem o0s sistemas nacionais, as
empresas estaduais viveram um processo de debilidade financeira semelhante ao
existente no 6rgdo federal. A estrutura de financiamento foi fragilizada como
resultado do medfocre comportamento dos fndices de evolugio da receita
operacional, do corte nos empréstimos externos e do peso crescente do servigo da
dfvida, aliados ao fim das vinculagdes dos recursos fiscais aplicados nas 4reas de
energia (IUEE) e de telecomunicagdes (FNT) e no setor rodovidrio (IUCL). Os
governos estaduais, sem a garantia das fontes de financiamento internas e

externas, tornaram-se impotentes diante dos investimentos necessdrios em dreas
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estratégicas de infra-estrutura. Nas dreas de atuagdo das empresas estaduais
identificadas, historicamente, com a prestagao de servigos publicos, o corte nas
linhas de financiamento vinculadas a convénios e a operagdes de crédito com
agéncias federais reforgou a auséncia de recursos a serem aplicados em saide,
habitagdo, saneamento, transporte e educagdo, agravando o agudo quadro de
caréneia de investimentos nesses segmentos, dado que os estados ndo tiveram
condigdes de deslocar verbas suficientes para preencher os vazios deixados pela
retragio do fluxo de recursos federais e para o pagamento dos encargos
decorrentes de financiamentos ameriores(“). Nos setores ligados 2 assisténcia
técnica e 2 extensdo rural, o enfraquecimento da atuagio federal deixou em aberto
a definigio das aplicagdes nas dreas previamente atendidas, devido 2 reconhecida

incapacidade financeira das empresas estaduais atuantes nesses setores.

O impasse nas relagdes intergovernamentais transferiu, em
primeira instincia, a pressao por recursos adicionais aos tesouros estaduais, que
se revelaram incapazes de compatibilizar o fluxo de pagamentos exigido pelo
estoque da divida com a manutengdo do volume de gastos correntes, com as
transferéncias as outras esferas da administragdo € com 0s novos investimentos,
colocando a nu a fragilidade do gerenciamento das finangas estaduais. Os
tesouros, as empresas e os agentes financeiros, envolvidos com os problemas de
endividamento e sem a base de financiamento anterior, perderam os poderes de
alavancar recursos e de garantir os investimentos em dreas fundamentais e, até

mesmo, 0s gastos da mdquina administrativa.

A impossibilidade de se encontrar safda para a crise no ambito
dos estados ampliou a articulagio e a depend@ncia em relagdo a decisodes
controladas pelas autoridades federais. A Unido, pressionada politicamente, viu-
se obrigada a intervir - mesmo contra 0S objetivos imediatos de politica
econdmica - e passou a determinar, em dltima instincia, as condigdes de

financiamento dos governos estaduais por meio da assuncao de dfvidas da
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administragdo direta, das empresas e com o socorro financeiro aos bancos

es:aduajs(42).

A transferéncia ao Tesouro Nacional dos encargos financeiros
refletiu a impoténcia dos estados diante da crise e o insucesso na reconstrucdo de
uma base de financiamento estdvel. A negagdo das condigOes anteriores, aliada 2
auséncia de outra dindmica capaz de definir condigGes efetivas de financiamento,
o campo de atuagdo de cada esfera de governo e as regras claras de articulagdo da
Unido com a administragdo direta e as empresas estaduais colocaram em suspenso
os investimentos atrelados a verbas federais e inviabilizaram o atendimento dos

gastos na infra-estrutura e na 4rea social.

Os estados, atropelados pelas dificuldades financeiras, viram
aprofundar a perda de autonomia nas decisdes referentes ao ritmo e as condigdes
de investimento, refor¢ando as caracteristicas presentes, desde hd algum tempo,
nas relagdes com a Unido. Todavia, a especificidade do movimento recente,
responsdvel por agregar tragos particulares 2 fase atual e por demarcar a mudanca
de cardter nas relagdes intergovernamentais, decorreu, fundamentalmente, da
dependéncia do conjunto dos estados de decisoes federais, referentes A dfvida
publica, a polftica de crédito em geral e ao acesso a novos financiamentos, para
viabilizar a gestao da crise estadual.

O rompimento das condi¢des que asseguraram aos estados a
renovacao automdtica das operaghes de crédito necessdrias 2 cobertura dos
encargos da dfvida passada e a contratagdo de novos financiamentos fizeram com
que a fixagdo dos percentuais de rolagem das dividas interna e externa (vencidas e
a vencer), a politica de crédito interno (sobretudo das agéncias oficiais), bem
como a liberdade de langamento dos titulos da dfvida mobilidria, influenciassem
diretamente os gastos com o servico da divida e se constitufssem em elementos

bésicos na determinagdo do valor dos investimentos e na gestdo financeira dos
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estados. Nesse sentido, as politicas macroeconOmicas de contengao da demanda
agregada e das necessidades de financiamento piblico passaram a definir os
parimetros de atuagdo dos governos estaduais, e as questdes referentes a rolagem
da dfvida e 2 abertura de frentes de financiamento transformaram-se em decisoes

carregadas de forte cunho politico.

1.3. A Incapacidade de Refazer o Padrio de Financiamento Estadual.

O governo da Nova Repuablica, cercado de expectativas de
mudangas na prética politica e na forma de condugdo da polftica econdmica, abriu
perspectivas alvissareiras no enfrentamento dos problemas de financiamento
ptiblico. O Governo Sarney, no entanto, preso a um amplo arranjo polftico, nao
se mostrou capaz de desencadear reformas abrangentes e de frear a deterioragao
das condigoes gerais de financiamento. O virtual esgotamento do fluxo de
recursos externos e a obrigatoriedade de se manter uma politica consistente com
elevados superdvits comerciais criaram sérios obstdculos 2s vdrias tentativas de
polftica econdmica realizadas no periodo e limitaram os espagos de reestruturagdo
financeira do setor publico. De modo que 0 governo niio logrou contornar a crise
fiscal e gerar 0S recursos correspondentes a0S encargos financeiros de sua
responsabilidade; assim como foi mal sucedido na tarefa de desvalorizar a dfvida

interna e de reduzir as transferéncias de recursos ao exterior.

Os problemas de articulagio com 0 mercado  financeiro
internacional e o valor das transferéncias de recursos reais ao exterior colocaram
o Pais diante de um quadro de crise cambial permanente, determinado pelo
recorrente insucesso na alteragdo dos rumos da negociagdo da divida externa e
pela necessidade de manuten¢io das diretrizes fundamentais da economia, com 0
objetivo de assegurar as divisas exigidas pelos pagamentos internacionais. Assim,
o alcance da crise cambial ndo se restringiu somente a0s perfodos de fracasso das

metas de superdvits comerciais ¢ do ndo pagamento das obrigagoes externas. O
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problema cambial extrapolou essa conjuntura particular, quando passou a servir
de base a fixacdo da taxa de cimbio e de juros compatfveis com a programagio
do setor externo.

O comprometimento das polfticas de cimbio e de juros com a
geragdo dos megasuperdvits acirrou a instabilidade econ0mica e criou crescentes
embaragos aos devedores em moedas externa e nacional. De um lado, a
determinacdo desses dois precos bdsicos da economia acabou indicando os ganhos
dos exportadores e os elevados nfveis de valorizagdo do capital no mercado
financeiro, sendo responsdvel por sinalizar a todos os agentes econdémicos 0s
patamares desejados de rentabilidade e as margens de aumento de seus pregos,
com reflexos imediatos sobre a inflagdo. Por outro lado, os valores dos juros e do
cambio definiram o aumento dos custos financeiros do principal devedor da
economia - o setor publico - com a divida externa e com as vdrias frentes de
endividamento interno, gerando-lhe um processo cumulativo de desequilfbrio

patrimonial(ﬂ).

A aceleracdo inflaciondria, por sua vez, afetou a capacidade de
arrecadagdo fiscal do governo. O comportamento da carga tributdria deixou
visiveis a deterioragdo que acompanhou o descontrole da inflagio e o elevado
comprometimento da receita com o pagamento de juros e subsfdios, além dos
gastos necessdrios 3 manuten¢io do valor das exportat;ﬁes(M). Esse mesmo
movimento atingiu as empresas estatais. O aumento da inflagio elevou a
defasagem dos pregos e das tarifas piblicas, comprometeu o reerguimento
financeiro das empresas estatais e alimentou outro foco importante de

desequilfbrio das finangas publicas>).,

A deterioragdo da receita publica e a percepgdo de que o governo
seria levado a recorrer a novos ajustes fiscais e tarifdrios também contribufram no
fomento das expectativas inflaciondrias e na aceleragio da instabilidade
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econdmica, dificultando o equacionamento financeiro de todo o setor publico.
Nessa situacdo, as propostas do governo de pacotes fiscais todos os finais de ano
e de reposicio do valor das tarifas publicas ndo surtiram resultados positivos €

provocaram pressoes adicionais sobre a taxa de inflagdo.

A continuidade dos déficits e a alta da inflagio constitufram-se
nas barreiras com que se defrontou o governo na tentativa de conciliar as metas
do setor externo com a estabilizagdo da economia e a revisdo das condigdes de

desequilfbrio patrimonial do setor publico.

A proposta do Plano Cruzado de combater os determinantes
financeiros do déficit e de buscar a reordenagdo das finangas publicas nao
avancou diante dos percalgos na negociagdo da dfvida externa e da incapacidade
de desmontar os elementos internos responsaveis pelo descontrole das contas
piblicas. ApGs o fracasso do Plano Cruzado, a Gtica da politica econfmica,
preocupada em reduzir 0 papel do Estado e a sua participagdo no conjunto das
atividades econdmicas, também ndo garantiu sucesso no controle do déficit e nem

melhores condigdes de t‘manciamemo(%) L

O governo cortou 0s gastos piblicos e os das empresas estatais,
restringiu a oferta de crédito das autoridades monetdrias ¢ voltou a fixar limites
globais rigidos para 0s empréstimos do sistema financeiro na tentativa de reverter
as expectativas inflaciondrias e de conter 0S crescentes sinais de desestabilizagdo
da economia(”). Entretanto, o esforgo mostrou-se inttil porque ndo enfrentou 0
problema colocado pelo elevado valor do passivo acumulado no passado, nem
conseguiu reverter 0 processo de estreitamento das bases de financiamento do

setor publico.

A for¢ga do ministro Maflson no uso de instrumentos

convencionais garantiu a recuperagao do superdvit primdrio (que se encontrava
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em declfnio desde 1985 e havia sido negativo em 1987), mas deixou claro os
limites de uma polftica estritamente ortodoxa em refazer os mecanismos gerais de
financiamento publico. A concentrag¢do das pressoes dos setores piblico e privado
sobre a autoridade monetdria e a falta de alternativas de financiamento, fora a
expansdo da base monetdria e a colocagdo de tftulos da dfvida piblica, apontaram
a dificuldade do governo em atender qualquer movimento expansionista de gastos

sem comprometer as metas monetdrias e de expansao do déficit.

A suspensao da moratdria e o virtual esgotamento do processo de
estatiza¢do da dfvida, ao lado da deterioragdo da conta de capitais do balango de
pagamentos, reacenderam as dificuldades com os pagamentos dos encargos
financeiros externos e ampliaram a pressdo sobre as fontes internas de
financiamento. O aumento dos gastos com as corre¢des monetdria e cambial da
dfvida publica, simultaneamente com a queda da carga tributdria e da demanda
real por base monetdria, reforgaram a tendéncia de estreitamento das fontes de
financiamento publico. As consequéncias foram a crescente pressio sobre a dfvida
publica e 0 aumento da liquidez da economia, com a expansdo monetdria e a
transformagdo da dfvida mobilidria em ativo quase monetdrio, contribuindo no

sentido de ampliar o grau de instabilidade econOmica(48).

O fracasso em refazer as condigdes gerais de financiamento
colocou sérias restricdes 2 reestruturagdo financeira dos governos estaduais. O
financiamento dos governos estaduais estd condicionado por determinagdes mais
amplas e, isoladamente, ndo poderia encontrar uma solu¢do favordvel diante dos
problemas que envolvem todo o setor piblico. O esgotamento do modelo baseado
no financiamento externo, o controle da contratagio de novas operagdes de
crédito, a perda de dinamismo da articulagio do setor empresarial com as
agéncias de financiamento oficiais e as empresas estatais, bem como as
dificuldades da Unido em alimentar o fluxo de recursos intergovernamentais,

deixaram poucas alternativas de financiamento aos estados. Os valores da receita
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fiscal, dos precos e tarifas publicas, afetados pela desaceleragio da taxa de
crescimento da economia e pela alta inflaciondria, nio alcangaram montantes
suficientes para responder 2 demanda com 0s gastos correntes e de investimentos
¢ aos encargos gerados pelo passivo financeiro acumulado no passado. A
fragilidade da base potencial de financiamento e o ndo encaminhamento dos
encargos da dfvida deixaram em aberto a equagdo financeira e o caminho de

gestio das finangas publicas estaduais.
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As tentativas de conter a expansdo do endividamento do setor publico foram
recorrentes 20 longo de todo o periodo da Nova Repiiblica. As principais medidas
foram: a) proibigio de acesso a0s relendings (cf. Carta Circular Bacen n. 1280 de
18/9/85); b) medidas regulamentando 0 acesso 0 crédito interno (cf. Res. CMN
n. 1135 de 5/5/86; Res. CMN 1211 de 11/86, Res. 1389 de 27/8/87 ¢ Res. 1469
de 21/3/88, entre outras). Essas medidas serdo melhor discutidas no capitulo
referente ao endividamento.

Cf. BATISTA Jr., P. N. (1989): "Em resumo, nos ultimos anos, € sobretudo em
1988, o setor piblico brasileiro se viu confrontado com acentuada redugio na
oferta de financiamento, resultado da queda no financiamento externo ¢ na
diminuigio na demanda real por base monetdria e divida interna. O 1nsucesso do
Plano Cruzado ¢ o abandono prematuro da moratéria externa impossibilitaram
uma recomposigdo duradoura das fontes de financiamento do setor publico nesse
periodo. A aceleragao da inflagio, que alcanga em 1987 e 1988 taxas nunca antes
registradas, ¢ a retomada dos pagamentos dos juros, sem garantia de um fluxo
adequado de recursos externos, contribuiram para uma profunda deterioragdo das
possibilidades de financiamento do setor publico.” (p.61-62).
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