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RESUMO

Este artigo analisa a situa¢do fiscal dos estados, com foco no Rio de Janeiro. Além da divida, examinamos as
variaveis-chave na dindmica das contas publicas estaduais: gastos de pessoal, restos a pagar e investimentos. A
primeira conclusdo é que a divida é problema para poucos estados. A segunda conclusdo é que a crise fiscal tem
carater estrutural, em que pese a queda das receitas decorrente da recessdo econdmica. Esta relacionado ao
elevado comprometimento do orcamento com despesas de pessoal, especialmente por conta do desequilibrio
previdenciario. Dessa forma, momentos de queda na receita se traduzem em elevados déficits. Além disso, a
rigidez orcamentaria tem resultado em graves problemas de liquidez, retratados pelo uso excessivo de restos a
pagar sem a devida cobertura de caixa. Em vista desse diagndéstico, concluimos também que a ades&o ao regime
de recuperacdo fiscal proposto pelo governo federal parece inevitavel aos estados do Rio de Janeiro, do Rio
Grande do Sul e de Minas Gerais. As contrapartidas exigidas pelo acordo, contudo, ndo séo suficientes para evitar
gue em poucos anos seja necessaria mais uma renegociacao das dividas subnacionais.

Palavras-chave: Divida, Previdéncia, Restos a pagar, Investimentos.

ABSTRACT

This article analyzes public accounts of Brazilian states, focusing on Rio de Janeiro. We examined the public debt and the
key indicators for public account dynamics: staff costs, accounts payable, and investments. The first conclusion is that
few states have a debt problem. The second conclusion is that the fiscal crisis is structural, notwithstanding the fall in
revenues due to the economic recession. It is related to the high budget staff cost fixed share, especially due to social
security imbalance. Thus, moments of fall in revenues result in high deficits. In addition to that, budget rigidity has
resulted in great liquidity problems, which are expressed by the excessive use of accounts payable without equivalent
cash flow hedge. Consequently, we also concluded that commitment to the fiscal recovery program proposed by the
Federal Government seems inevitable to the states of Rio de janeiro, Rio Grande do Sul and Minas Gerais. The
agreement requirements, however, are not enough to prevent new renegotiation of state debts in a few years.

Keywords: Debt, social security, accounts payable, investments.

INTRODUCAO

O desequilibrio fiscal e a necessidade de ajuste das contas ptblicas, nos trés niveis de governo, tém
dominado o debate econémico. Em ambito federal, a escalada da divida ptblica motivou a determinacio
constitucional inédita de limitar o crescimento dos gastos publicos, bem como o encaminhamento de

reformas fundamentais a sustentabilidade fiscal de longo prazo, como a da previdéncia.
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O quadro fiscal talvez seja ainda mais grave nos estados, na medida em que sequer héd recursos para
pagar funciondrios e fornecedores em alguns casos, prejudicando a prestacdo de servigos publicos
essenciais. De fato, muitos entes federativos estdo a beira da insolvéncia, tendo como agravante o fato
de que jd estdo descumprindo os limites impostos pela Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF. Isso

significa que, além dos riscos fiscais, ha riscos sociais e politico-institucionais.

No estado do Rio de Janeiro, a situacio economica e fiscal é das mais graves. Em 2016, a JUCERJA'
registrou o maior nimero de empresas extintas em 17 anos (14.439 mil). Os dados CAGED® também
ilustram o cendrio de deterioracio da atividade. Apenas em 2015 e 2016, foram extintos 420 mil
postos de trabalho, nimero superior ao registrado na década de 90, quando foram extintas 389 mil
vagas no estado. Consequéncia disso, houve forte queda da arrecadacio de tributos, mais intensa
inclusive que a da atividade econdomica. Enquanto a producdo industrial acumulou queda de 4,0% em
2016, a arrecadacido de ICMS do setor apresentou retracdo de 15,7%, segundo dados do IBGE e da
Secretaria de Fazenda do estado. Nesse ambiente, o Rio de Janeiro decretou estado de calamidade
financeira e iniciou negociagoes com o governo federal em vistas a um novo plano de recuperacio

fiscal.

Este artigo analisa a situacao fiscal das 27 unidades da federagdo brasileira, com foco no Rio de
Janeiro. Além da divida, examinamos o comportamento das varidveis-chave na dinamica das contas
publicas estaduais: gastos de pessoal (ativo e inativo), restos a pagar e investimentos. Como veremos,
no Rio de Janeiro, o encolhimento das receitas causou enorme desequilibrio em um orcamento
altamente comprometido com despesas obrigatérias, notadamente as de cardter previdencidrio. A
verdade é que hd pouca margem de manobra para adequar as despesas a capacidade de arrecadacio, o

que deixa as contas publicas fluminenses extremamente expostas a conjuntura econémica.

O quadro se repete por quase todo o Brasil. Pelo lado da receita, a recessdo resultou em forte reducéo

da arrecadacao. Pelo lado do gasto, o desafio é a gestdo das despesas de pessoal ativo e inativo, uma

! Junta Comercial do Estado do Rio de Janeiro.
% Cadastro Geral de Empregados e Desempregados do Ministério do Trabalho e Emprego.
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vez que a rigidez orcamentdria decorrente da sua expansdo exagerada pode comprometer os recursos
programados para outros fins, em especial os investimentos. E como os estados tém pouco acesso ao
mercado de crédito, usam cada vez mais a postergacdo de despesas via restos a pagar como fonte de

financiamento, o que tem gerado graves problemas de liquidez.

O trabalho tem trés outras secdes, além desta introducdo. A segunda apresenta a restricdo
orcamentdria dos estados, bem como a metodologia de cdlculo dos indicadores fiscais analisados. A
terceira secao faz uma andlise comparada dos resultados das vinte sete unidades da federacio, com

foco no estado do Rio de Janeiro. A tltima secéio sintetiza as conclusdes.

Metodologia

Os governos estaduais, como todos os demais agentes da economia, ndo podem expandir de maneira
arbitraria seus gastos, sendo necessdrio que existam recursos, préprios ou de terceiros, para custed-
los. Rezende (2001) caracteriza o setor publico como sendo um agente econdémico que se defronta com
uma restricdo orcamentdria cujo equilibrio exige uma igualdade entre o fluxo de dispéndios e a
entradas de recursos. Caso contrdrio, haverd excedente (superdvit) ou falta (déficit) de recursos. No
primeiro caso, o governo acumulard poupanca e poderd utilizd-la para fazer investimentos. No

segundo, 0 governo necessitard buscar financiamento, ou seja, aumentard a sua divida.

A andlise das contas publicas subnacionais, contudo, ndo deve se restringir a evolucdo da divida e do
déficit, como faz tradicionalmente a andlise macroeconomica da politica fiscal. Isso porque a partir do
acordo com o Governo Federal, no final da década de 1990, os estados e municipios tiveram sua divida
refinanciada e foram proibidos de emitir divida mobilidria, ficando, portanto, impedidos de se endividar
frente a um déficit orcamentdrio. Assim, as medidas de déficit “abaixo da linha”, construidas na década
de 1980 e divulgadas mensalmente pelo Banco Central, deixaram de ser o melhor termometro fiscal

para estados e municipios.
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O resultado fiscal medido pela diferenca entre os fluxos de receitas e despesas, conhecido como “acima
da linha”, permite melhor acompanhamento da situacdo fiscal dos entes federativos. Outra varidvel
importante a ser considerada sdo os restos a pagar, pois se tornaram a principal fonte de financiamento
nao s6 para os estados, mas também para os municipios. De fato, explicam movimentos de
desequilibrio fiscal que muitas vezes ndo sdo revelados pelos indicadores de estoque, como a divida

consolidada. Representam o que podemos chamar de déficit “entre linhas”.

Na restricdo orcamentdria dos governos subnacionais o fluxo de dispéndios deve ser igual ao de

entrada de recursos:

Receitas = Despesa (1)

No caso dos estados, as fontes de financiamento disponiveis sdo: a) a receita corrente (RC), composta
pelas receitas tributdrias préprias do estado e pelas transferéncias da Unido; b) o endividamento,
representado pela variacdo da divida (ADIV); e ¢) o artificio da postergacdo do pagamento de

despesas, contabilizado por meio dos Restos a Pagar (RAP).

Substituindo o lado esquerdo da equacao (1) temos:

RC + ADIV + ARAP = Despesas (2)

Pelo lado das despesas, os estados possuem os seguintes comprometimentos: despesas correntes

primérias (DC), onde se encontram os gastos com pessoal e custeio da maquina; encargos da divida

publica (Amortizacdo e Juros); e Investimentos (I). Substituindo estes termos em (2):

RC + ADIV + ARAP = DC + (Amort + J) - 1 (3)

Esta é a restricio orcamentdria dos estados brasileiros. A equacido mostra que a capacidade de

investimento de um estado depende da relacdo entre seu potencial de arrecadacdo (RC) e seus gastos
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rigidos (DC + Amort + J), e do comprometimento do or¢gamento corrente com despesas de exercicios

anteriores (RAP), bem como da sua capacidade de endividamento. Essa equacdo servird como base

para as andlises apresentadas nas secoes seguintes. Especificamente, avaliaremos os cinco indicadores

definidos abaixo:

ii)

iii)

iv)

Divida: o indicador consiste na relacdo entre a Divida Consolidada Liquida (DCL) e a
Receita Corrente Liquida (RCL), considerando-se que a LRF determina que os estados néo

podem adquirir divida superior a 200% da RCL.

Despesas de Pessoal: para avaliar o efetivo comprometimento das receitas com essas
despesas, foram descontadas da Despesa Bruta de Pessoal (despesa com pessoal ativo,
inativos e pensionistas e outras despesas com pessoal decorrentes de contratos de
terceirizacdo) as receitas previdencidrias (contribuicio dos segurados e receitas

previdencidrias intra-orcamentdrias).

Restos a pagar: O indicador considera a disponibilidade de caixa bruta, descontados os
restos a pagar processados, ponderada pela Receita Corrente Liquida (RCL). Nesta nota
foram utilizados apenas dados referentes ao Executivo de cada estado. Em tltimo ano de
mandato, a LRF proibe que essa relacdo seja negativa, ou seja, que o volume de restos a

pagar seja superior aos recursos em caixa.

Investimentos: mede a parcela dos investimentos nos orcamentos estaduais, isto €, a
relagio entre os investimentos e a Receita Corrente Liquida (RCL). Para garantir o
crescimento econémico sustentado da economia brasileira e, sobretudo, o fornecimento dos
servicos necessdrios a populacdo, o investimento piblico é varidvel chave (FERREIRA,

1996; AFONSO e JUNQUEIRA, 2009).

A base de dados utilizada para o cdlculo dos indicadores sdo as estatisticas oficiais declaradas pelos

préoprios estados e consolidadas pela Secretaria do Tesouro Nacional - STN. A Lei de
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Responsabilidade Fiscal (LRF), em seu artigo 51, determina que até 30 de abril de cada ano os entes
devem encaminhar suas contas referentes ao exercicio anterior para a STN, que tem 60 dias para
disponibilizda-las ao publico. Da mesma forma, também é exigido por lei a divulgacio dos relatérios
fiscais, o Relatério Resumido de Execucido Orcamentdria (RREO) e o Relatério de Gestdo Fiscal

(RGF). Ambos disponibilizados pela STN e pelas Secretarias da Fazenda de cada estado.

Crise fiscal dos estados e o caso do Rio de Janeiro

A divida dos estados e a relacao histérica com Governo Federal

A literatura sobre o histérico de endividamento dos entes subnacionais remete o agravamento da
situacdo fiscal dos estados ao final da década de 60. A reforma tributdria de 1966 resultou na
concentracdo dos tributos na esfera federal e, consequentemente, em menor autonomia tributdria aos
governos subnacionais. Somou-se isso 0 maior acesso ao mercado financeiro® , o que permitiu que o
endividamento fosse a opcao de financiamento frente a menor autonomia tributdria, em detrimento de
um ajuste das despesas. Os bancos estatais tiveram papel-chave nesse processo, atuando nao sé na
rolagem da divida como também na alavancagem de recursos junto aos governos estaduais. Como
consequéncia, na década de 80, o endividamento dos entes subnacionais tomou proporcoes

insustentaveis.

Em vista desse quadro, a Constituicdo de 1988 promoveu uma ampla descentralizacio das receitas em
favor das esferas subnacionais. Além disso, em 1989 ocorreu uma tentativa da Unido de conter a
escalada da divida dos entes subnacionais. A Lei Federal n® 7.976 de 1989 autorizou o financiamento
pela Unido, com prazo de 20 anos, das dividas de responsabilidade dos estados, dos municipios e de
entidades de suas administracoes indiretas. Contudo, a abrangéncia da Lei ndo foi suficiente para
resolver o problema de endividamento, uma vez que nado contemplou o refinanciamento da divida
mobilidria. No caso do Rio de Janeiro, dados da Secretaria de Fazenda do Estado mostram que a

divida mobilidria representava mais da metade da divida total a época.

3 Resolugdo n® 63, de 21 de agosto de 1967
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Em 1993, Lei Federal n® 8.727 significou um novo financiamento da divida junto & Unido, criando um
mecanismo de vinculacdo dos pagamentos da divida com a receita, e um limite para os encargos. A
partir de 1994, na esteira do Plano Real, o governo federal passou a concentrar seus esforgos no
sentido de impor maior disciplina fiscal aos entes federados. Nesse sentido, diversas foram as
mudancas institucionais que influenciaram o comportamento fiscal dos estados, dentre as quais é
importante destacar a Lei 9.496/1997 e a Lei Complementar 101/2000, conhecida como Lei de

Responsabilidade Fiscal (LRF).

A Lei 9.496/1997 autorizou a Unido a assumir a divida publica mobilidria dos estados e municipios,
assim como outras obrigacoes decorrentes de operacoes de crédito. Além disso, os bancos estaduais
foram privatizados e os estados ficaram proibidos de emitir titulos de divida, ou seja, foi o fim da
emissdo de divida mobilidria por parte dos governos subnacionais. Os contratos de refinanciamento
deveriam ser pagos em um prazo de 30 anos, e seriam reajustados por juros compostos de acordo com
o IGP-DI acrescido de taxa pré-fixada de 6% a 9,0% ao ano. O programa teve ampla adesdo dos

governos estaduais; as excecoes foram Amapd e Tocantins.

No que tange a forma de pagamento, ficou estabelecido o limite de gastos com juros e amortizagoes de
12,0% e de 12,5%, nos anos de 1999 e 2000, respectivamente; e de 13,0% da Receita Liquida Real
(RLR), a partir do ano de 2001. Importante destacar que o valor de cada prestacido que excedesse o
limite para encargos, deveria ser acumulado para pagamento nos meses em que o servico da divida
refinanciada fosse inferior ao referido limite. Ou seja, se os gastos com juros e amortizacdes

ultrapassassem o limite legal, o residuo seria acrescido ao estoque da divida.

A assinatura do contrato de refinanciamento pelas Unidades da Federacdo junto a Unido estava
condicionada ao estabelecimento de um Programa de Apoio & Reestruturacio e ao Ajuste Fiscal dos
Estados (PAF). O Programa de Ajuste Fiscal surgiu para determinar metas fiscais trienais para os
entes, entre as quais o resultado primério e o limite para as despesas com funcionalismo ptblico e para

a divida. A assinatura de um programa de ajuste e a cobranca rigorosa pelo cumprimento das metas
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fiscais passou a ser a principal caracteristica desta nova etapa de refinanciamento das dividas

subnacionais.

Nos tltimos anos, a grande recessdo da economia brasileira e a consequente queda expressiva da
arrecadacdo pautaram questionamentos ao acordo firmado na Lei 9.496 de 1997. O resultado foi a Lei
148/2014, que definiu o aumento do prazo de pagamento da divida por mais 20 anos, reduzindo assim
o valor das parcelas pagas e trazendo alivio aos caixas. Além disso, houve mudanca do indexador, que
passou a ser a menor das variacdes acumuladas entre o IPCA mais 4% a.a. e a taxa Selic, substituindo
assim os encargos contratuais originais (IGP-DI acrescido de taxa pré-fixada de 6% a 9,0% ao ano).
Ademais, em junho de 2016, ainda com caixa insuficiente para cumprir suas obrigacoes, os estados
fecharam um acordo com o governo federal e ficaram sem pagar a divida por seis meses, além de terem

recebido descontos nas parcelas até julho de 2018, quando os pagamentos retornarao ao valor total.

Os dados de endividamento agregado dos estados brasileiros mostram que as medidas tomadas ao
longo desses anos conseguiram de fato reduzir o nivel da divida estadual - grafico 1. Entre 2000 e
2016, a relacdo divida receita recuou 53,0 p.p. O quadro é de fato favordvel para a grande maioria dos
estados. Das 27 unidades da federacdo, 22 encerraram 2016 com divida inferior a 100% RCL, sendo

que 14 nao chegaram a 50%.
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Gréfico 1: Divida Consolidada Liquida % RCL Estado do RJ

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo Prépria.
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Na verdade, a divida se manteve como problema apenas para quatro estados: Rio de Janeiro (232% da
Receita Corrente Liquida - RCL), Rio Grande do Sul (213%), Minas Gerais (203%) e Sao Paulo
(175%) — os trés primeiros inclusive jd ultrapassaram o limite de 200% da RCL estabelecido pela
LRF. Essa concentracdo é explicada em grande parte pela forma de pagamento definida na
renegociacido de 1997, apresentada acima. Para os estados cujos estoques da divida eram elevados a
época, os limites impostos para pagamento de juros e amortizacdo resultaram em elevado acumulo de

residuos.

O Rio de Janeiro é o estado com a divida mais alta do pais: 234% da RCL. O gréfico 2 mostra a
trajetéria de endividamento do estado neste milénio. Assim como no agregado dos Estados, a divida
fluminense teve trajetéria cadente na década de 2000, quando recuou de 234,8% em 2002 para
145,8% da RCL em 2011. A partir de entdo, cresceu de forma acelerada, até que em 2016
praticamente retornou ao nivel de 2002. Em outras palavras, nos tltimos quatro anos a divida

fluminense reverteu praticamente toda a reducéo observada nos nove anos anteriores.

234,8% 233,8%

207,0%
st g’ 197,5%
189,9% 190,1%
172,5%173,5% 178,2%

165,1%

160,4% 162,9% )
- 156,2% 153,8%
I I 145,8% I

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Grafico 2. Divida Consolidada Liquida % RCL Estado do RJ.
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo Prépria.

As contas estaduais nos ultimos dezesseis anos e o caso do Rio de Janeiro
A trajetéria explosiva da Divida a partir de 2013 resultou do actimulo de sucessivos déficits, como

mostra o gréafico 3. Hé cinco anos o estado apresenta um orcamento deficitario, os recursos financeiros
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sdo insuficientes para cobrir as despesas primdrias. Contribuiu para este cendrio a forte queda da
atividade que resultou na deterioracdo da arrecadacdo, a industria fluminense acumulou queda de
13,1% entre 2012 e 2016. No mesmo periodo, a Receita Primdria registrou queda de 37,2%, com
isso, retornou, em termos reais, ao mesmo nivel de 2004. De fato, a queda da Receita foi um fator
importante, mas ndo o unico para explicar o desequilibrio fiscal do estado nos tltimos anos. Mesmo
com a queda da receita, o ajuste das despesas néo foi suficiente para manter o equilibrio das contas. As

despesas foram reduzidas em 29,9% no periodo, retornando ao nivel registrado em 2009.

350
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Grafico 3. Receita e Despesa Primdria — Valores reais (IPCA) Estado do RJ.
Fonte: Secretaria da Fazenda do estado do Rio de Janeiro. Elaboragido Prépria.

Em que pese a conjuntura econdmica recessiva e seu consequente efeito negativo sobre a arrecadacio
tributdria, o problema das contas publicas estaduais é estrutural e estd relacionado ao elevado
comprometimento dos orcamentos com gastos obrigatério, notadamente despesas de pessoal. Dessa
forma, momentos de queda na receita, como o atual, se traduzem em elevados déficits. A verdade é que
hd pouca margem de manobra para adequar as despesas a capacidade de arrecadacdo, deixando as
contas publicas extremamente expostas & conjuntura econdmica.

Esta é uma realidade para a grande maioria dos estados brasileiros. O gréafico 4 apresenta as despesas
com pessoal dos estados brasileiros, como proporcio da RCL. Em média, esse percentual foi de 57,2%

em 2016 — acima portanto do limite prudencial definido pela LRF. No topo da lista estdo Minas
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Gerais, onde as despesas de pessoal comprometeram 78% da RCL, Rio Grande do Sul, com 76% e Rio

de Janeiro, com 72%.

78%
76%
72%
67% 67% 67%
62% 61%
58% 8% o,
56% 55%
% sa% 54% 54%
| | | | | |52%52%
MG RS RI MT TO RN BA SC AC PB GO PE PR MS AM PA MA ES RO CE

Grafico 4. Despesa Liquida com Pessoal % RCL Unidades da Federacéo.
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo Prépria.

O conceito aqui utilizado foi o de Despesa Liquida de Pessoal, que considera as despesas brutas com
pessoal descontadas apenas as receitas previdencidrias (contribuicdo do servidor e receitas
intraorcamentdrias). Dessa forma, é possivel apurar o verdadeiro comprometimento do orcamento com
despesas de pessoal. Esse conceito difere do apurado por alguns estados, pois ndo desconta das

despesas de pessoal receitas de qualquer outro tipo que néo sejam previdencidrias.

O caso do Rio de Janeiro é emblemdtico nesse sentido. Durante muitos anos, o estado descontou as
receitas de Royalties das despesas previdencidrias - no ano de 2015, o governo também utilizou de
R$6,4 bilhoes em depdsitos judiciais para o mesmo fim. Essas receitas, que ndo sio previdencidrias,
mascararam o alto comprometimento do orgamento piblico com despesas de pessoal. Isso explica o
grande salto do gasto das despesas de pessoal fluminense em 2016, evidenciado no grafico 5. Com a

brusca reducdo das receitas de royalties e sem a ajuda de depdsitos judiciais, as duas metodologias
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praticamente se igualaram, deixando o estado do Rio de Janeiro muito acima dos 60% da RCL definido

pela LRF como teto para as despesas com funcionalismo.

72% 72%

64%
62%
60%
58%
54%
52%
47%
43% 43%
39% 38%
36% 35% 359/
I (J

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
H Despesa com Pessoal - LRF 1 Despesa com Pessoal - Sem receitas extraordindrias

Grafico 5. Despesa Liquida com Pessoal % RCL Estado do Rio de Janeiro.

O financiamento da Previdéncia Social é de fato um dos grandes desafios as contas publicas, pelo
simples fato do volume de contribui¢coes nao fazer frente ao de beneficios. Dados da FIRJAN (2017)
mostram que em 2016 os estados tiveram que aportar R$ 79,5 bilhdes em recursos do tesouro para
cobrir o déficit financeiro em seus regimes de previdéncia*; 24 estados tiveram que aportar, em média,
11,0% da RCL para cobrir as despesas com inativos e pensionistas. Conforme o grafico 6, em apenas
trés estados a previdéncia ndo fechou o ano no vermelho: Rondonia, Roraima e Amapd. No Rio Grande
do Sul 40,4% da RCL foi direcionada para cobertura do déficit da previdéncia. Esse déficit supera
20% da RCL em Minas Gerais (27,8%) e Rio de Janeiro (21,0%). No Rio de Janeiro, a trajetéria do
déficit financeiro da previdéncia é ascendente - era de 13,7% em 2008; sé foi pontualmente
interrompida em 2015, quando o governo utilizou de depdsitos judiciais para reduzir o rombo

previdenciario.

* De acordo com Caetano (2016), o alto desequilibrio de curto prazo das previdéncias estaduais tem como consequéncia um
déficit atuarial dos estados da ordem de R$ 2,4 tri (44% do PIB).
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Grafico 6. Necessidade de Financiamento Previdencidrio % RCL Estado do Rio de Janeiro.
Fonte: FIRJAN

Em uma conjuntura de queda das receitas, a combinacdo de baixa capacidade de endividamento com
elevada rigidez orcamentdria fez com que a postergacdo de despesas via restos a pagar se
materializasse como a principal fonte de financiamento dos estados. Souza (2010) chama a atencéo
para esta pratica:
De acordo com a Contabilidade Publica, os Restos a Pagar, na sua origem, destinavam-se a
ajustar o encerramento do exercicio financeiro com a continuidade da Administracio Piblica,
visto que nem todos os pagamentos de despesas coincidem com o final do exercicio e é normal
que algumas despesas que dizem respeito a um exercicio, fiquem para serem pagas no exercicio

seguinte. No entanto, as deficiéncias no planejamento orgamentdrio fizeram com que esse

instrumento, fosse mal utilizado, passando a servir como instrumento de rolagem de divida.

Néao por acaso, os trés estados que apresentaram as maiores dividas e os mais elevados gastos de
pessoal encerraram 2016 com mais restos a pagar processados do que recursos em caixa’, ou seja,
fecharam o ano no vermelho. Como mostra o Gréfico 7, no Rio Grande do Sul a diferenca entre o
volume de restos a pagar processados e os recursos em caixa deixados em 2016 representou 42% da
RCL, foram R$ 14,5 bilhGes em despesas postergadas para 2017, sem a devida cobertura. No Rio de
Janeiro, R$ 11,1 bilhoes, o equivalente a 24% da RCL, enquanto em Minas Gerais, R$ 3,7 bilhoes,

7% da RCL. Os outros dois nessa situacdo em 2016 foram Sergipe e Distrito Federal.

® A LRF veda a contracio de obrigacio de despesa que nio possa ser cumprida integralmente no tltimo ano de mandato, ou
que tenha parcelas a serem pagas no exercicio seguinte sem que haja suficiente disponibilidade de caixa para este efeito. O
artigo 42 foi elaborado com intuito de evitar que, em tltimo ano de mandato, sejam irresponsavelmente contraidas novas
despesas que néo possam ser pagas no mesmo exercicio. Posteriormente, a Lei de Crimes Fiscais (2000) caracterizou como
crime, punindo com reclusdo de um a quatro anos, ordenar ou autorizar a assuncgéo de obrigacio em desacordo com a
determinacdo do artigo 42. Dados nao disponiveis para o estado do Rio Grande do Norte.
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Grafico 7. Disponibilidade de Caixa (R$ Bilhdes) % RCL 20186.
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo Prépria.

Nessa matemaética perversa, tem sobrado pouco espaco para os investimentos puiblicos estaduais, como
por exemplo obras de infraestrutura e equipamentos destinados a seguranca publica. Frente a 2014,
ano em que teve inicio a trajetéria cadente da atividade economica, os estados reduziram os
investimentos em R$ 34,8 bilhdes, uma queda de 53,4% em termos reais, enquanto a reducio da
Receita Corrente Liquida foi de 5,6%. Desta forma, em 2016, o investimento médio dos estados
atingiu o patamar mais baixo dos ultimos nove anos, ao alcancar 5,3% da RCL - Grafico 8.
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Gréfico 8. Investimentos % RCL (Agregado dos estados).
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboracdo Prépria.

Em um momento de forte retracdo da atividade, o baixo nivel de Investimentos é um desafio para a
recuperacio da economia e consequentemente da prépria arrecadacdo de tributos. Como mostra o
Gréfico 9, apenas trés estados investiram mais de 10% da RCL em 2016: Ceard, Piauf e Bahia. O Rio
Grande do Sul é o estado que menos investiu no ano passado, apenas 1,8% da sua RCL - desde 2014
este percentual ndo ultrapassa 2%. Minas Gerais também integra o grupo de estados que investiu

menos de 3% da RCL em 2016.
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Grafico 9. Investimentos (% da RCL) - 2016.
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo Prépria.

No caso do Rio de Janeiro, hd dois anos destinara 16,5% da RCL para Investimentos e em 2016 esse
percentual caiu para 5,4%, o menor nivel desde 2008. Em termos absolutos significa uma queda de R$
6,5 bilhdes em investimentos do governo do estado - sozinho, o estado contribuiu com quase 20% da
queda total de investimentos nos 27 estados. Como mostra o gréfico 10, o percentual da Receita
destinada a Investimentos estd no mesmo nivel de 2008. Vale destacar que a Copa e Olimpiadas foram
importantes para manter o nivel de investimentos alto no Estado, contudo, com o agravamento da crise

econdmica o ajuste se fez inevitdvel a partir de 2015.
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Grafico 10. Investimento % RCL Estado Rio de Janeiro.
Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional. Elaboragdo Prépria.

CONCLUSAO

Este artigo analisou a situacdo fiscal das 27 unidades da federacdo brasileira, com foco no Rio de
Janeiro. Com efeito, os estados em pior situacdo fiscal sdo Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande
do Sul. No que diz respeito a divida, esses trés estados séo os tnicos acima do limite de 200% da RCL
definido pela LRF. O Rio de Janeiro é o estado com a divida mais alta do pais. Como resultado de
sucessivos déficits orcamentdrios, nos ultimos quatro anos a divida fluminense reverteu praticamente

toda a reducdo observada nos nove anos anteriores.

Em que pese a conjuntura econdmica recessiva e seu consequente efeito negativo sobre a arrecadacéo
tributdria, o exame dos indicadores fiscais ndo deixa duvidas do carater estrutural da crise fiscal dos
estados. O elevado comprometimento do orcamento com gastos de pessoal é uma realidade para a
grande maioria, especialmente por conta do grande desequilibrio previdencidrio. Em apenas trés
estados a previdéncia nao fechou o ano de 2016 no vermelho. Nos estados de Minas Gerais, do Rio de
Janeiro e do Rio Grande do Sul as despesas de pessoal jd& superam 70% da RCL, percentual muito

superior ao teto de 60% definido pela LRF.
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A combinacao de baixa capacidade de endividamento com elevada rigidez orcamentdria fez com que a
postergacdo de despesas via restos a pagar se materializasse como a principal fonte de financiamento
dos estados. Nao por acaso, os trés estados com as maiores dividas e os mais elevados gastos de
pessoal encerraram 2016 com mais restos a pagar processados do que recursos em caixa. Postergaram

mais de R$ 29 bilhdes de reais para 2017, sem a devida cobertura de caixa.

Nessa matemadtica perversa, tem sobrado pouco espaco para os investimentos. Frente a 2014, os
investimentos dos estados cairam pela metade, atingindo o menor nivel dos ultimos nove anos. O Rio
Grande do Sul foi o estado que menos investiu em 2016, apenas 1,8% da sua RCL; Minas Gerais
menos de 3%. No Rio de Janeiro os investimentos cairam a um terco do nivel de 2014 - sozinho, o

estado contribuiu com quase 20% da queda total dos investimentos dos 27 estados no periodo.

Em vista desse diagndstico, a adesdo ao Regime de Recuperacdo Fiscal — RRF proposto pelo governo
federal parece inevitdvel aos estados do Rio de Janeiro, do Rio Grande do Sul e de Minas Gerais. As
contrapartidas exigidas pelo acordo atacam muitas das questoes apontadas nesse estudo, mas néo séo
suficientes. A sustentabilidade fiscal dos estados depende da reforma da previdéncia, de um amplo
programa de privatizacdes e concessdes, bem como de novas regras fiscais que visem o equilibrio
orcamentdrio intertemporal. Caso contrdrio, em poucos anos o Brasil estard discutindo mais uma

renegociacdo das dividas subnacionais.
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