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Resumo: A renegociacao das dividas dos estados, ocor-
ridaem 1997, e a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF),
de maio de 2000, produziram efeitos sobre as finangas
publicas dos governos subnacionais. Nesse sentido, este
artigo tem o objetivo de verificar a mudanga no regi-
me fiscal do estado do Maranhdo entre 1995 e 2012.
Para sua consecucao, serdo analisadas as variaveis fluxo
(receita e despesa primadrias, gastos financeiros e ope-
racdes de crédito) bem como o estoque da divida pu-
blica. As respectivas variaveis serdo agrupadas em dois
(2) periodos com caracteristicas distintas. O primeiro
compreendido entre 1995 e 1999, quando a LRF ndo
havia sido implementada. O segundo referente ao peri-
odo 2000/2012, quando as normas de financas publicas
estabelecidas nessa lei estavam em vigor. Ao longo da
investigacdo sdo constatados varios avangos na gestdo
fiscal desse estado: aumento da autonomia fiscal; maior
controle da despesa com pessoal; reducdo das neces-
sidades de financiamento e empréstimos; queda da di-
vida publica. Por outro, foi identificado um reduzido
nivel dos investimentos, no qual se constituiu em uma
oportunidade perdida, e que doravante representa um
importante desafio a ser superado por essa unidade da
Federacao.

Palavras-chave: Receita or¢amentaria; Despesa pri-
maria; Divida publica.

Abstract: The renegotiation of state debts in 1997 and
the Fiscal Responsibility Law (LRF) of May 2000 have
had effects on the public finances of subnational govern-
ments. In this sense, this article aims to verify the chan-
ge in the fiscal regime of the state of Maranhdo between
1995 and 2012. To achieve this, the flow variables (pri-
mary income and expenses, financial expenses and cre-
dit operations) as well as the stock of public debt. The
respective variables will be grouped in two (2) periods
with different characteristics. The first between 1995
and 1999, when the LRF had not been implemented.
The second refers to the period 2000/2012, when the
public finance rules established in this law were in for-
ce. During the investigation several advances in the fis-
cal management of this state are verified: increase of the
fiscal autonomy; Greater control of personnel expenses;
Reduction of borrowing and borrowing requirements;
Fall in public debt. On the other hand, a low level of
investment was identified, which was a missed opportu-
nity, and which now represents an important challenge
to be overcome by this unit of the Federation.
Keywords: Budget revenue; Primary expenditure; Pu-
blic debt.
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1 Introducao

Em dezembro de 1993, através da Lein® 8.727,
foi realizada uma renegociacdo das dividas dos
estados' e municipios obtidas junto a 6rgdos e en-
tidades controlados direta ou indiretamente pela
Unido. Na ocasido, os governos subnacionais plei-
teavam que a divida mobiliaria estadual, as opera-
¢oes de crédito por Antecipagdo de Receita Orga-
mentaria (ARO) e as dividas com as institui¢des
financeiras privadas também fossem contempla-
das, porém nao obteriam éxito.

Essa renegociacao parcial das dividas estadu-
ais se mostraria, em pouco tempo, ineficaz para
resolver a situagdo financeira dos estados. As ele-
vadas taxas de juros reais, as quais eram susten-
tadas desde 1992 para a captagdo de recursos ex-
ternos e que continuariam apods a implantacao do
Plano Real, elevavam sobremaneira o componen-
te financeiro das dividas estaduais ndo contem-
pladas no acordo de renegociacao, como a divida
mobilidria e a pertencente as instituicdes priva-
das. E como agravante dessa situagdo, o €xito do
Plano Real também contribuiu para o crescimento
das despesas ndo financeiras dos governos subna-
cionais, da seguinte forma: a reducao dréstica da
inflagdo brasileira eliminou o mecanismo através
do qual o setor publico obtinha uma reducao real
em seus gastos, quando procrastinava o paga-
mento de seus compromissos em um ambiente de
alta inflacdo, também chamado de efeito Patinkin
(REZENDE, 2012).

Assim, diante dessa fragilidade das finangas
publicas, o Conselho Monetario Nacional (CMN)
criou, por intermédio da Resolugdo n® 162/95, de 5
de dezembro de 1995, o Programa de Apoio a Rees-
truturagdo e ao Ajuste Fiscal dos Estados visando a
implementacdo de medidas necessarias para as en-
tidades subnacionais obterem o equilibrio or¢amen-
tario sustentavel, importante para a estabilidade ma-
croecondmica. O referido programa disponibilizou
linhas de crédito aos Estados para o pagamento de
débitos em atraso até 30 de novembro de 1995 e ao
financiamento de programas de ajuste do quadro de

1 As renegociagdes das dividas estaduais, que haviam sido feitas
anteriormente, foram baseadas nas seguintes normas: Lei n®
7.976, de 20 de dezembro de 1989; Lei n° 8.212, de 24 de julho
de 1991; Lei n® 8.620, de 5 de janeiro de 1993. Ademais, deve-
se destacar que, como forma de ampliar suas fontes de recursos,
o processo de endividamento dos estados teve sua origem na
década de 1970, periodo de centralizagdo tributaria da Unido,
caracteristica do governo militar (MORA, 2002).

pessoal, bem como empréstimos com recursos de
origem externa para transformagdo das operacgdes
de Antecipagdo de Receita Orgamentaria (ARO),
contratadas até 30 de novembro de 1995, em di-
vida fundada. Por outro lado, os Estados deveriam
realizar um ajuste fiscal e financeiro nos seguintes
pontos’: controle e redugdo da despesa de pessoal;
privatizagdo e concessao de servigos publicos; re-
forma patrimonial e controle de estatais estaduais;
aumento da receita, modernizacdo e melhoria dos
sistemas de arrecadagdo; compromisso de resultado
fiscal minimo; reduc¢do e controle do endividamento
estadual (LOPREATO, 2002; RIGOLON; GIAM-
BIAGI, 1999).

Mas a situagao fiscal, ndo obstante esse conjun-
to de medidas, continuava a se deteriorar. Os esta-
dos ndo estavam pagando sequer os juros da divida
mobilidria. Estes eram capitalizados ao principal
e contribuiriam para o acentuado crescimento do
estoque da divida liquida dos governos subnacio-
nais, que se elevou de 6,6% do PIB em 1990 para
12% do PIB em 1997. E diante desse agravamen-
to, foi apresentado um novo conjunto de medidas
consubstanciado na Lei n® 9.496, de 11 de setem-
bro de 1997, na qual se estabeleceu critérios para
o refinanciamento, pela Unido, de diversas dividas
dos Estados e do Distrito Federal. Na oportunida-
de, o destaque foi a inclusdo da divida mobiliaria
e bancaria privada, que na renegociagdo anterior
haviam sido excluidas (MORA, 2002).

Essa nova rodada de refinanciamento da divi-
da estadual reiterou o compromisso com o ajuste
fiscal. Nesse sentido, foram estabelecidas metas
quanto a: divida publica; resultado primario; ar-
recadagdo propria; privatizagdo, permissdo ou
concessdo de servigos publicos; despesas com
funcionalismo publico e investimento. Estas me-
didas seriam reforcadas com a promulgacdo da
Lei Complementar n° 101, de 4 de maio de 2000,
conhecida como Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF), a qual estabeleceu normas de finangas pu-
blicas voltadas para a responsabilidade na gestao
fiscal nos seguintes pontos: no planejamento fis-
cal; definicao de limites na despesa total com pes-
soal; definicao dos limites da divida publica e das
operagoes de crédito; criagdo de mecanismos para
o aumento da transparéncia, controle e fiscaliza-

2 Para Lopreato (2002), o Governo Federal condicionou, pela
primeira vez, o aporte de recursos a reforma do setor publico
estadual e ao ajuste patrimonial, o que caracterizaria um marco
no relacionamento entre as esferas de governo.
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¢do. Em resumo, a LRF consolidou e ampliou as
diretrizes inicialmente implementadas, em meados
dos anos 1990, com o Programa de Apoio a Rees-
truturacdo e ao Ajuste Fiscal dos Estados. Assim,
se constituiu um importante instrumento pelo qual
se procuraria obter uma gestao fiscal comprometi-
da com o equilibrio das contas publicas no longo
prazo (GIAMBIAGI; ALEM, 2000; NASCIMEN-
TO; DEBUS, 2002).

Em funcdo desses novos marcos institucionais
e da caréncia de estudos sobre as finangas publicas
maranhenses, o objetivo desse artigo consiste em
analisar as principais mudangas no regime fiscal
do estado do Maranhdo entre 1995 e 2012, ressal-
tando seus avancos e a oportunidade perdida, evi-
denciada no declinio do nivel dos investimentos.
Sobre esse ultimo ponto, Gobetti (2010), Gobetti
e Amado (2011), Lopreato (2008) e Vieira (2009)
afirmam que o ajuste fiscal e as restri¢des as opera-
¢oes de créditos provocaram um acentuado decli-
nio nos investimentos estaduais. Porém, esse artigo
tem uma posi¢do contraria aos referidos autores, e
assume a hipdtese de que o declinio nos investi-
mentos no Estado do Maranhdo foi decorrente da
escolha de ndo prioriza-los em seus or¢amentos.
Nesse sentido, pretende apresentar uma versao al-
ternativa para a queda dos investimentos e, assim,
contribuir para aprofundar a discussdo sobre as
contas publicas dos governos subnacionais, tema
de vital importancia para a Federacao brasileira.

Quanto a estrutura, o artigo divide-se em seis se-
¢oes, incluindo esta introdugdo. Na segunda secdo
¢ feita uma discussao tedrica sobre a importancia
do equilibrio orgamentario no longo prazo e suas
implicagdes para o ambiente econdmico. A tercei-
ra trata da metodologia e defini¢cdo dos termos. A
quarta secdo ¢ dedicada as receitas primarias. Na
quinta se¢do sdo analisados os gastos primarios e
os servicos da divida publica. Por tltimo, na sexta
secdo, sdo apresentadas as principais conclusdes
sobre o comportamento das finangas publicas do
Estado do Maranhao no periodo 1995/2012.

2 Os efeitos do equilibrio orcamenta-
rio no longo prazo

Ao instituir normas sobre limites das despe-
sas com pessoal, operacdes de crédito e endivi-
damento, a LRF estava buscando institucionali-
zar a responsabilidade na gestdo fiscal nos entes
da Federagdo: Unido, Estados, Distrito Federal e

os Municipios. Além disso, apds o ultimo proces-
so de renegociagdo (Lei n® 9.496/97), os estados
necessitavam sanear suas contas publicas, porque
doravante deveriam pagar as prestagdes (amorti-
zagdo + juros) mensais devidas a Unido durante
trinta (30) anos referentes ao refinanciamento de
suas dividas. Portanto, para cumprir esses novas
obrigagdes, seria necessario que os gestores publi-
cos estaduais buscassem o equilibrio fiscal inter-
temporal (MORA; GIAMBIAGI, 2007).

E diante desse novo desafio para os estados bra-
sileiros, cabe indagar sobre o seguinte ponto: além
de contribuir para sanear as finangas publicas,
quais os efeitos do equilibrio orgamentario no lon-
go prazo para a economia? Para responder a essa
importante questdo, sera analisado o mercado de
fundos para empréstimos ou mercado de crédito,
que esta inserido no modelo classico (KRUG-
MAN; WELLS, 2012). Sobre a importancia desse
modelo para a andlise de longo prazo, Hall e Lie-
berman (2013, p. 201) afirmam que:

[...] it remains the best model for understanding
the economy over long run. Even the many eco-
nomists who find the classical model inadequate
for understanding the economy in the short run it
extremely useful in analyzing the economy in the
long run. Keynes's ideas and their further develo-
pment help us understand economics fluctuations
— movements in output around its long-run trend.
But the classical model has proven more useful in
explaining the long-run trend itself.

2.1 0 mercado de fundos para empréstimos

O mercado de fundos para empréstimos ou mer-
cado de crédito representa o local no qual os agen-
tes econdmicos disponibilizam suas poupangas
para aqueles que necessitam de recursos adicio-
nais (HALL; LIEBERMAN, 2013; KRUGMAN;
WELLS, 2012). Do lado da demanda do mercado
de crédito tem as empresas. Quando necessitam
ampliar o estoque de capital, realizar investimen-
to (I), geralmente buscam recursos no mercado de
crédito. Por outro lado, a oferta ¢ feita pelas fami-
lias através de suas poupancas (S), cuja definicio
consiste na renda (Y) apds a despesa em consumo
(C) e 0 pagamento dos impostos e recebimentos de
transferéncias (T): S=Y-C-T.

Outro importante agente desse mercado ¢ o
governo, que participa sempre que tem um défi-
cit ou superavit orgamentario. Ocorre um déficit
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orcamentario quando seus gastos em bens e servi-
¢os s30 maiores que sua receita tributaria liquida.
Nesse caso, o déficit € financiado por empréstimos
junto ao mercado de crédito. Portanto, a demanda
do governo por fundos € igual o seu déficit orga-
mentario. Por outro lado, na situagdo de superavit
orcamentario, quando a receita tributaria liquida
¢ maior que as compras de bens e servigos), esse
paga parte de sua divida contraida em anos ante-
riores nos quais ocorreram déficits. Assim, torna-
-se um fornecedor de fundos para empréstimos.

Falta agora inserir no modelo uma importante
variavel, que ¢ a taxa de juros. No caso da oferta
de fundos para empréstimos, como o0s juros repre-
sentam uma compensacao pela poupanca realizada
pelas familias, uma elevacdo da taxa de juros au-
menta a quantidade ofertada de fundos e uma redu-
¢do da taxa de juros provoca uma reducao da quan-
tidade ofertada. Quanto a demanda por fundos, os
empresarios obtém recursos para suas despesas
em investimento no mercado de fundos. Como a
taxa de juros representa o preco da captagdo nesse
mercado, sua clevacdo aumenta os custos de in-
vestimento, tornando alguns projetos inviaveis e,
consequentemente, acabam reduzindo os gastos
em investimentos.

Em relagdo ao governo, quando este incorre em
déficit orgamentario, considera-se que sua deman-
da por fundos é independente da taxa de juros, isto
¢, completamente inelastica. Assim, sera adquirida
uma quantidade fixa de fundos, do tamanho de seu
déficit, qualquer que seja a taxa de juros. Final-
mente, pressupde-se que a taxa de juros se ajustara
até que a quantidade ofertada seja igual a quantida-
de demandada de fundos. Nesse ponto, ¢ definido
o equilibrio no mercado de crédito.

Em resumo, as principais caracteristicas do
mercado de fundos para empréstimos sao:

* A oferta de fundos ¢ constituida pela
poupanca das familias mais o superavit
orgamentario do governo, quando hou-
ver, e depende positivamente da taxa de
juros;

* A demanda por fundos resulta das des-
pesas em investimento das firmas mais
o déficit governamental, caso haja, e
relaciona-se negativamente com a taxa
de juros;

* O equilibrio ¢ definido na interse¢ao da
curva de oferta ¢ demanda por fundos

para empréstimos, cujo ponto determi-
na a taxa de juros e a poupanga.

Analisemos, agora: o que ocorrera quando o
governo, que estava em déficit publico, registra
um equilibrio orcamentério? Nesse caso, o gover-
no ao eliminar sua necessidade de empréstimo no
mercado de crédito, desloca a curva de demanda
por fundos para a esquerda, e reduz a taxa de ju-
ros de mercado. Com uma taxa de juros menor, as
firmas aumentam a propensao a investir. Assim, ¢
possivel estabelecer a ligagdo entre o orgamento do
governo, taxa de juros e despesas em investimen-
to no longo prazo (ELMENDORF; MANKIW,
1998; STIGLITZ, 1999). No exemplo anterior, a
eliminacdo do déficit do governo (ou o equilibrio
orcamentario) reduziu a taxa de juros e propiciou
o aumento do investimento privado. Essa questao
torna-se importante, porque o crescimento do in-
vestimento possibilita o aumento da produtividade
do trabalho (KITAHARA, 2007).

Mas apesar da importancia do equilibrio orga-
mentario para o estimulo do investimento privado,
conforme analisado acima, é necessario verificar
também a estratégia pela qual esse foi obtido. Su-
ponhamos que a redugdo do déficit publico fosse
obtida com decréscimo nos investimentos gover-
namentais. Nesse caso, o resultado poderia ser
negativo para o crescimento econdmico. Afinal,
como as empresas poderiam escoar adequadamen-
te sua producdo se a infraestrutura rodoviaria es-
tivesse danificada? Como as empresas poderiam
elevar a produtividade do trabalho se ndo dispu-
sesse de uma mao de obra qualificada (instruida)
para operar as maquinas ¢ equipamentos?

Essas questdes introduzem um novo elemento:
se o equilibrio orcamentario for alcangado median-
te cortes sistematicos em investimento publico,
seus efeitos positivos na economia serdo minimi-
zados. Sobre esse ponto, tem-se a seguinte analise
(LUQUE; DA SILVA, 2004, p. 416):

E claro que a obten¢do de um setor publico
eficiente, atuando de maneira adequada na solu¢ao
dos diversos problemas de uma sociedade, ¢ uma
tarefa complexa que engloba intimeros aspectos ¢
nao meramente o equilibrio orcamentario. A agdo
eficiente do setor publico passa necessariamente
por uma aplicagdo adequada dos recursos, bem
como por uma distribuigdo adequada dos bens
publicos e meritérios para os segmentos mais
carentes da populagdo. Por outro lado, exige uma
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acdo coordenada no sentido de que a economia
possa apresentar um crescimento econéomico sus-
tentavel ao longo do tempo. Essas consideragdes
ndo devem ser entendidas como criticas a Lei
de Responsabilidade Fiscal, mas sim como uma
constatagdo de que o equilibrio orgamentario por
si 80 ndo implica a adequada aplicacdo dos recur-
sos publicos e, consequentemente, uma acdo efi-
ciente do Estado.

Em resumo, embora a busca pelo equilibrio
orcamentario seja importante para reduzir a taxa
de juros e elevar o investimento privado, sua con-
secucdo ndo representa uma condi¢do suficiente
para estimular o crescimento econdmico. Assim,
seus efeitos positivos na economia somente serdo
potencializados se for obtido sem comprometer os
investimentos publicos, que também sdo necessa-
rios para elevar a atividade econdmica e a produ-
tividade.

O modelo cléssico discutido acima evidenciou
a importancia do equilibrio or¢amentario no longo
prazo. Porém, é importante destacar que Keynes
também preconizava o equilibrio no orgamento no
longo prazo (KREGEL, 1985). Sobre esse ponto
tem-se (LOPES, 2009, p. 12, grifo nosso):

Keynes, no entanto, propds que a administragdo
da politica fiscal fosse realizada por meio de duas
esferas: i) o orcamento corrente ¢ ii) 0 orgamen-
to de capital. O orgamento corrente representa os
gastos de consumo correntes do governo e deve
estar preferencialmente equilibrado. O orgamento
de capital refere-se aos projetos de investimento
do governo e deve ser equilibrado no longo prazo
com 0s proprios recursos que se espera obter com
a execugdo plena dos projetos. A manutengdo da
economia na trajetéria de crescimento visando ao
pleno emprego deveria ser sustentada, principal-
mente pelos gastos de capital.

Assim, o déficit no setor publico, na visao keyne-
siana, embora fosse importante para financiar uma
politica fiscal anticiclica de investimentos publicos,
ndo deveria perdurar ad infinitum. Pelo contrario,
segundo Lopes (2009, p. 13) “[...] na concepgao de
Keynes, déficits eram considerados recursos tran-
sitdrios, e a existéncia de um déficit orcamentario
sistematico era a demonstragdo do fracasso das po-
liticas para manter o crescimento da renda nacional
compativel com o pleno emprego”.

3 Aspectos metodolagicos e definicao

de termos

Os dados utilizados nesse artigo foram coleta-
dos na base de dados da Secretaria de Tesouro Na-
cional (STN) e do Instituto Brasileiro de Geogra-
fia e Estatistica (IBGE). Nesse tltimo, buscou-se
informagdes sobre a evolucdo do Produto Interno
Bruto (PIB) do Brasil e do Estado do Maranhio.
Em relac¢do aos dados fiscais, foram utilizadas as
informagdes da STN, a qual tem a incumbéncia de
consolidar as contas publicas dos entes da Fede-
racdo (Unido, Estados e Municipios), conforme o
art. 51 da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF?).
Em relagdo a defini¢ao dos principais dados fiscais
utilizados nesse trabalho, tem-se:

a) Resultado primdario = corresponde a di-
ferenca entre receita nio financeira e
despesa nao financeira. Assim, do lado
da receita, sdo excluidas os juros rece-
bidos pela aplicagdo dos recursos. Do
lado das despesas, nao sdo computadas
o pagamento dos juros ¢ das amortiza-
¢oes das dividas publicas;

b) Receita corrente liquida = somatério
das receitas tributarias, de contribui-
¢Oes, patrimoniais, industriais, agro-
pecuarias, de servigos, transferéncias
correntes e outras receitas também
correntes, deduzidos, nos Estados, as
parcelas entregues aos municipios por
determinacdo constitucional, conforme
o art. 2° da LRF;

¢) Despesa com pessoal = o somatdrio
dos gastos do ente da Federagdo com
0s ativos, 0s inativos € os pensionistas,
relativos a mandatos eletivos, cargos,
fung¢des ou empregos, civis, militares,
¢ de membros de Poder, com quaisquer
espécies remuneratérias, bem como
encargos sociais e contribui¢des reco-
lhidas pelo ente as entidades de pre-
vidéncia, segundo o art. 18 da LRF.
Ademais, os valores dos contratos de
terceirizagdo de mao de obra que se
referem a substituicdo de servidores e
empregados publicos também sdo con-
tabilizados nessa rubrica.

3 Publicada como Lei Complementar n® 101, em 4 de maio de
2000.
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d) Outros custeios = representa a diferenca
entre as despesas correntes e a despesa
com pessoal e transferéncias aos muni-
cipios, conforme a Lei n® 4.320/1964,
e corresponde ao somatorio do auxilio
financeiro a estudantes, indenizacoes,
restituicdes trabalhistas, sentencas ju-
diciais, auxilio fardamento, contrata-
¢dao por tempo determinado, diarias
(civil e militar), material de consu-
mo, despesas de exercicios anteriores,
ressarcimento de despesa de pessoal
requisitado, auxilio financeiro a pes-
quisadores, obrigacdes decorrente de
politica monetaria, encargos pela honra
de avais, garantias, seguros e similares,
remuneracao de cotas de fundos autar-
quicos, material de distribuigdo gratui-
ta, passagens ¢ despesas de locomogao,
servigos de consultoria, outros servicos
de terceiros (pessoa fisica e juridica),
locagdo de mao de obra, arrendamen-
to mercantil, equalizacdo de precos e
taxas, auxilio alimentagdo, obrigagdes
tributarias e contributivas, outros auxi-
lios financeiros a pessoas fisicas, auxi-
lio transporte, depositos compulsorios,
indenizagOes e restitui¢des, transferén-
cias a instituigdes privadas (sem fins e
com fins lucrativos), transferéncias ao
exterior, premiagdes culturais, artisti-
cas, cientificas, desportivas e outras,
subvencdes sociais, outros auxilios fi-
nanceiros a pessoas fisicas.

e) Divida consolidada liquida = corres-
ponde a divida consolidada deduzidas
as disponibilidades de caixa, as aplica-
¢Oes financeiras ¢ os demais haveres fi-
nanceiros, conforme a Resolugdo n° 40,
de 2001, do Senado Federal;

f) Indice de autonomia fiscal = representa-
do pelo quociente entre receita tributa-
ria e receita de transferéncias correntes.

Quanto a evolugdo fiscal do estado do Mara-
nhao entre 1999 e 2012, admite-se que a renego-
ciacdo das dividas dos Estados (Lei n® 9.496/97)
e a LRF propiciaram uma mudanga no regime
fiscal em nivel estadual. Esse novo regime fiscal
foi caracterizado por avangos (melhora do resul-

tado primario e do indice de autonomia fiscal,
maior controle das despesas com pessoal, redugdo
da divida consolidada liquida e das operagdes de
crédito) bem como por um acentuado crescimen-
to da despesa em “Outros custeios”. Além disso,
este ultimo fato iria contribuir sobremaneira para a
reducdo do nivel de investimentos publicos, o que
caracterizou uma oportunidade perdida para a eco-
nomia maranhense.

O acompanhamento das referidas mudangas no
regime fiscal do Estado do Maranhao exigiré a ana-
lise dos fluxos (receita e despesa primarias, gastos
financeiros e operagdes de crédito) bem como do
estoque (divida consolidada liquida). E como for-
ma de evidenciar a mudanga no regime fiscal, as
variaveis serdo agrupadas em dois periodos com
caracteristicas diferentes. O primeiro compreen-
dido entre 1995 e 1999, quando a LRF ndo havia
sido implementada. O segundo referente ao periodo
2000/2012, quando as normas de finangas publicas
estabelecidas nessa lei estavam em vigor.

Quanto ao método de sintetizar os dados em cada
periodo, ¢ calculada a média de cada variavel como
proporcao do PIB. Esse procedimento permite obter
a taxa de variacdo percentual de cada variavel entre
os dois periodos considerados. Ademais, com o ob-
jetivo de mostrar a evolugdo do grau de importancia
dos elementos da receita ndo financeira e despesa
ndo financeira sdo apresentados a participagao rela-
tiva média dessas variaveis, em cada periodo, com
sua respectiva taxa de variagao.

4 A evolugao da receita nao financeira e
a situagao fiscal no periodo 1995/2012

A situagdo fiscal do estado do Maranhdo apre-
sentou uma melhora no periodo 1995/2012. Seu su-
peravit primario médio, que fora de 1,32% do PIB
em 1995/1999, chegou a 1,77% do PIB entre 2000 ¢
2012. Como a despesa primaria média também cres-
ceu nesse periodo, a obtencdo dessa melhora fiscal
resultou do desempenho de suas receitas primarias,
cujos principais componentes apresentaram um cres-
cimento médio em relagdo ao PIB (Tabela 1).

Dois fatores contribuiram para a obtengao des-
sa performance na receita. No primeiro, a taxa de
crescimento média do PIB do estado do Maranhdo
em 2000/2012%, que foi superior a média nacional,
teve reflexos positivos na receita tributaria (Tabela

4 No periodo 2000/2012, a taxa de crescimento acumulada do
Estado do Maranhao foi de 89,5%.
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1). O segundo esteve relacionado a gestao fiscal:
as obrigacdes assumidas no acordo de renegocia-
¢do das dividas, que obrigaram os estados a pagar
mensalmente os servigos de suas dividas, ¢ as res-

tricdes impostas pela LRF, as quais dificultaram a
contratagdo de novas operagoes de créditos, leva-
ram os governos subnacionais a aperfeicoar seus
mecanismos de arrecadacao.

Tabela 1 — Receita ndo financeira e resultado primario do Estado do Maranhdo em % do PIB entre 1995 ¢ 2012

Médias anuais (% do PIB)

Taxa de varia¢ido

Participacio relativa’

na Receita Primaria (%) Taxa de variacio

Itens 19951999  2000-2012 (em %) BA 19951999 2000-2012 (em %) DC
(A) B) ©) D)

A. Receita primaria 15,84 18,35 15,85 100,00 100,00 -
1. Receitas Correntes 15,00 19,63 30,87 94,70 98,79 4,32

1.1 Receita Tributaria 5,22 7,01 34,29 32,95 35,28 7,07
1.1.1 ICMS 4,74 6,03 27,22 29,92 30,35 1,44

1.1.2 Demais Tributos 0,48 0,98 104,17 3,03 4,93 62,70

1.2 Contribuigdes Sociais - 0,99 - --- 4,98 -

1.3 Transferéncias Correntes 9,56 11,16 16,74 60,36 56,17 (-)6,94
1.3.1 FPE 8,14 8,54 491 51,39 42,98 (-)16,36

1.3.2 Outras Transferéncias 1,42 2,62 84,50 8,97 13,19 47,04

1.4 Demais Receitas Correntes? 0,22 0,47 113,64 1,39 2,36 69,78

2. Receitas de Capital 0,84 0,24 (-)71,43 5,30 1,21 (-)77,17

3. Outras Receitas Primarias® 0,00 (-)1,52 - -—- -—- -

3.1 Receitas Intraorgamentarias --- 0,10 - --- --- -

3.2 Dedugao para o FUNDEB - (-)1,62 - - - -

B. Despesa primaria 14,52 16,58 14,19 - -—- -
C. Resultado primario (A-B) 1,32 1,77 34,09 - - -
D. — Maranhio 1,27 5,04 296,85 - - -
E. — Brasil 2,01 3,40 69,15 - - -
F. Indice de Autonomia Fiscal* 0,52 0,62 19,23 -—- -—- -

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos dados levantados na Secretaria do Tesouro Nacional (BRASIL, 2015) e Instituto Brasileiro de Geogra-

fia Estatistica (IBGE, 2014).

Notas: (1) Como forma de manter a homogeneidade da série, foram considerados somente as receitas correntes e de capital no periodo 2000/2012.

(2) Soma da receita patrimonial, agropecuaria, servigos e outras receitas correntes.

(3) Corresponde a diferenca entre receitas intraorgamentarias e receita corrente para formagdo do FUNDEB.

(4) Quociente entre Receita Tributaria e Receita de Transferéncias Correntes.

Quanto a evolu¢do dos componentes da recei-
ta, os destaques foram a receita tributaria [Im-
posto de Circulagdo de Mercadorias e Servigos
(ICMS) + Demais Tributos] e as transferéncias
correntes [Fundo de Participagdo dos Estados
(FPE) + Outras Transferéncias], que representa-
ram, em média, mais de 90% das receitas prima-
rias. Examinando inicialmente o ICMS, que se
constitui no principal tributo em nivel estadual,
ocorreu uma elevagédo de 27,22%, em relacdo ao
PIB, entre 1995/1999 e 2000/2012. Embora te-
nha ocorrido esse crescimento, sua evolugdo na
participacdo relativa na receita primaria foi re-
duzida, com um crescimento marginal de 1,44%,
no referido periodo (Tabela 1 e Grafico 1).

Uma explicagdo para essa trajetoria consistiu
na guerra fiscal entre os estados brasileiros, na
qual, de um lado, se utiliza da isen¢do do ICMS
para atracdo de novas empresas para seus territo-
rios, mas, por outro lado, impacta negativamen-

te sobre a arrecadacdo desse importante tributo
estadual®. Outro motivo foi a implementagdo da
Lei Kandir (Lei Complementar n° 87, de 13 de
setembro de 1996), que estabeleceu as normas
gerais relativas do ICMS. Antes da vigéncia
da Lei Kandir, a Constitui¢do Federal de 1988,
em seu texto original, estabelecia imunidade
do ICMS nas exportagdes apenas para produ-
tos industrializados. Além disso, delegava a lei
complementar estabelecer a cobranga de ICMS
sobre produto industrializado semielaborado
destinado ao exterior. Porém, apos a referida lei,
as exportacoes de produtos primarios e produtos
industrializados semielaborados ficariam tam-
bém isentos da cobranca desse tributo. Assim,

5 Nesse sentido, deve-se destacar que a “guerra fiscal” ndo impediu
o crescimento do ICMS/PIB. Porém, sua utilizagdo, por parte
dos governos subnacionais, faria com que o ICMS perdesse
importancia relativa na arrecadagdo estadual. Essa questdo ¢
destacada por Nascimento (2008, p. 693), que assume “a hipotese
de haver perda de receita potencial nos Estados em fungdo dos
beneficios fiscais concedidos para as empresas” (grifo nosso).
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foi reduzido o numero de produtos sobre o qual

incidia ICMS, com implicagdes negativas para
a arrecadacdo estadual (KUME; PIANI, 1997).

Grafico 1 — Participagao relativa percentual na receita primaria do Estado do Maranhao

53,1
52,5 21 506

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da STN (BRASIL, 2015).

Situagdo diferente foi registrada na receita “De-
mais Tributos™.® Essa rubrica apresentou um acen-
tuado crescimento médio em relagdo ao PIB, bem
como na participacao relativa da receita primaria
entre 1995/1999 e 2000/2012 (Tabela 1 e Grafico
2). A explicagdo para essa performance relacio-
nou-se a taxa de crescimento do PIB, fundamental
para o crescimento do IRRF (BATISTA JR, 2000;
REZENDE, 2012) bem como a elevacdo da frota
de veiculos’ (MENDONCA DE BARROS, 2014),
que contribuiria para o crescimento do IPVA.

Quanto a receita das transferéncias correntes
(FPE + Outras Transferéncias), seus componentes
apresentaram trajetorias diferentes. No primeiro
caso, o FPE apresentou um crescimento médio em
relacdo ao PIB, porém sua participagdo relativa na
receita primaria teve um decréscimo. No segundo,
por outro lado, com o surgimento de novas fontes

6 Em ordem decrescente de arrecadagdo, seus componentes so:
a) Imposto de renda e proventos de qualquer natureza, incidente
na fonte, sobre rendimentos pagos, a qualquer titulo, por eles
(os Estados), suas autarquias e pelas fundagdes que instituirem
e mantiverem (IRRF); b) Imposto sobre propriedade de veiculos
automotores (IPVA); c¢) Taxas pela Prestagdo de Servigos; d)
Imposto sobre transmissao causa mortis ¢ doagao, de quaisquer
bens ou direitos (ITCD); e) Taxas pelo Exercicio do Poder de
Policia. Deve-se destacar que os trés primeiros elementos (a+b+c)
representaram mais de noventa porcento (90%) dessa rubrica.

7 Segundo dados do Departamento Nacional de Transito
(Denatran), a frota total de veiculos do Estado do Maranhao se
elevou de 158.704 unidades em 1998 para 1.079.655 unidades em
2012. Portanto, um aumento médio anual de 14,67% no periodo
1998/2012.

—O=—Demais Tributos

< wv o - o0 D (=} — N

S =) S =) S =) = = a

(=) (=) (=] (=] S S (=] (=] S

N N N N (o\l (o] N N N
—O— FPE =O— Qutras Transferéncias

de recursos® a partir de 1990, a receita da rubrica
“Outras Transferéncias” obteve um pronunciado
crescimento em relacdo ao PIB bem como na par-
ticipacao relativa da receita primaria (Tabela 1).
Nesse aspecto, essa rubrica, que representara 7,2%
da receita primaria em 1995, alcangou em 2012 o
valor de 15,2%, um aumento percentual , portanto,
de 111,11% no periodo (Grafico 2).

Em relagdo a arrecadacdo das “Demais Recei-
tas Correntes”, registrou-se um crescimento médio
em relagdo ao PIB, que ampliou sua participacao
relativa na receita primaria. Por outro lado, as “Re-
ceitas de Capital” tiveram um forte declinio, no
qual resultou em perda na participagdo relativa na
receita primaria (Tabela 1).

Outra fonte de recursos, que foi importante
para a melhora do resultado primario estadual, se
refere a receita de “Contribui¢cdes Sociais”, cujos
recursos sdo destinados ao custeio da seguridade
social, que compreende a previdéncia social, a
saude e a assisténcia social. Nesse caso, sua ar-
recadacao no Estado do Maranhao teve um valor
médio de 0,99% do PIB e representou 4,98% da
receita primaria em 2000/2012° (Tabela 1).

8 Os destaques dessas novas fontes de recursos foram: o Fundo
de Manutengdo e Desenvolvimento da Educagdo Basica
e Valorizagdo dos Profissionais da Educagdo (Fundeb), as
transferéncias de recursos do Sistema Unico de Satde (SUS), a
partilha da Contribui¢ao de Interven¢@o no Dominio Econdmico
(Cide-Combustiveis), e a compensagdo financeira promovida
pela Lei Kandir (ICMS).

9  Na execugdo orcamentaria dos Estados, disponibilizada pela
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Por outro lado, a rubrica “Outras Receitas Prima-
rias”, que corresponde as receitas intraorgamenta-
rias e a deducdo da receita corrente para formagao
do Fundeb'?, registrou um valor médio de -1,52%
do PIB em 2000/2012, e contribuiria para reduzir
a receita primaria total. O motivo dessa trajetoria
maranhense residiu na baixa arrecadacao de suas
receitas intraorcamentarias, cujo valor médio de
0,10% do PIB foi inferior aos recursos destinados
ao Fundeb de 1,52% do PIB, considerando o mes-
mo periodo (Tabela 1).

Feita a analise sobre a evolugdo das receitas
primdrias, passemos para o ultimo ponto sobre o
comportamento das receitas estaduais, que aborda
o indice de autonomia fiscal (IAF), cuja definicao
consiste no quociente entre receita tributaria e re-
ceita de transferéncias correntes. Nesse aspecto, o
Estado do Maranhao tem apresentado uma receita
tributaria inferior as transferéncias correntes, sig-
nificando, por conseguinte, uma forte dependéncia
de recursos da Unido para o financiamento de suas
despesas correntes ¢ de capital (despesas orga-
mentarias). Porém, ao longo do periodo analisado,
com o crescimento da receita tributaria superior as
transferéncias correntes, essa dependéncia em re-
lagdo ao Governo Federal foi diminuida. Assim, o
IAF médio, que fora 0,52 em 1995/1999, passou
para 0,62 em 2000/2012. Portanto, um crescimen-
to de 19,23% em sua autonomia fiscal no referido
periodo (Tabela 1).

5 Evolucao das despesas primarias e
financeiras entre 1995 e 2012

O objetivo dessa se¢do consiste em analisar im-
portantes mudangas no regime fiscal do Estado do
Maranhao entre 1995 e 2012, nos seguintes pon-
tos: maior controle das despesas com pessoal, ele-
vacdo das despesas em “Outros Custeios”, queda
dos investimentos, redu¢do da divida consolidada

STN, ndo ha dados para as “Contribui¢des Sociais” e “Outras
Receitas Primarias” no periodo 1995/1999. Essas ultimas serdo
discutidas logo a seguir.

10 O Fundeb ¢ um fundo especial, de natureza contabil e de &mbito
estadual, formado, na quase totalidade, por recursos provenientes
dos impostos e transferéncias dos estados, do Distrito Federal
e dos municipios, vinculados a educa¢do. Ademais, a Unido
complementa com recursos, sempre que, em cada estado, seu
valor por aluno ndo alcan¢ar o minimo definido nacionalmente.
Esse fundo foi pela emenda constitucional n°® 53/2006 em
substituicdo ao Fundo de Manuten¢do e Desenvolvimento do
Ensino Fundamental e de Valorizagdo do Magistério (Fundef),
que vigorou no periodo 1998/2006.

liquida e das operagdes de crédito Nesse sentido,
torna-se necessario analisar a evolu¢do de seus
gastos primarios e financeiros no referido periodo.

5.1 0 comportamento das despesas primarias

A despesa primaria média, como propor¢ao do
PIB, apresentou um crescimento no Estado do Ma-
ranhdo de 14,19% entre 1995/1999 ¢ 2000/2012.
Analisando inicialmente a despesa com pessoal
(DP) em relagdo ao PIB nesse periodo, essa teve
uma queda de 3,51% bem como da participacao re-
lativa na despesa primaria, cujo valor declinou em
15,5% (Tabela 2).

A trajetoria declinante dessa rubrica na despesa
primaria estadual esteve relacionada com os limi-
tes impostos pela LRF, a qual estabeleceu que a DP
dos Estados ndo poderia exceder 60% da receita
corrente liquida (RCL). Sob esse parametro, o Es-
tado do Maranhao, que havia obtido uma média de
57,8% em 1995/1999, declinou sua participacao
para 51,76% em 2000/2012 (Grafico 2). Essa tra-
jetoria evidencia, portanto, o esfor¢o maranhense
no controle da DP.

Quanto a rubrica “Outros Custeios”, a LRF ndo
criou nenhum mecanismo de controle, como ocor-
reu com a despesa com pessoal. Assim, em fungdo
dessa caracteristica, os estados brasileiros utilizaram
a referida rubrica para elevar suas despesas corren-
tes (PIANCASTELLI 2008). De fato, esses gastos
apresentaram uma forte tendéncia de crescimento
entre 1995 e 2012. No Estado do Maranhao, sua
média passou de 2,85% do PIB em 1995/1999 para
4,35% do PIB em 2000/2012, portanto uma eleva-
¢do de 52,63%. E o efeito dessa acentuada elevagao
foi o aumento na participagao relativa dessas despe-
sas no gasto primario maranhense (Tabela 2).

Além disso, cabe destacar que esse diagnostico
¢ oposto ao verificado por Vieira (2009). Em sua
versdo, ele afirma que o crescimento dos “Outros
Custeios” foi mais em fungdo de uma mudanca na
classificagdo das despesas or¢amentarias do que de
aumentos exagerados nos gastos em custeio. Para
esse autor, as despesas previdenciarias dos esta-
dos, que haviam obtido um elevado crescimento
nos anos 2000, antes contabilizadas em “despesas
com pessoal”, passaram a ser registradas como
“Outros Custeios”. Assim, devido a essa mudanca
na classificagdo or¢camentaria, ocorreu um aumen-
to nos referidos gastos. No entanto, essa alegacgao
de Vieira (2009) ¢ controversa, pois 0s gastos pre-
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videnciarios estdo incluidos, conforme a LRF, nas
despesas com pessoal e ndo em “Outros Custeios”.
Uma excecao a essa regra refere-se ao Estado do
Rio de Janeiro, que deixou de contabilizar os gas-
tos com inativos e pensionistas como despesas de

pessoal (LOPREATO, 2008, p. 193). Porém, para
o caso do Estado do Maranhao, é equivocado afir-
mar que a elevacdo da rubrica “Outros Custeios”
tenha sido decorrente do aumento de suas obriga-
¢oes previdenciarias.

Tabela 2 — Despesa nao financeira e resultado primario do Estado do Maranhao em % do PIB entre 1995

e 2012
Médias Anuais Participacio Relativa
o i (% do PIB) Taxa de Varia¢do na Despesa Primaria (%)  Taxa de Varia¢io
1995-1999  2000-2012 (em %) B/A 1995-1999 2000-2012 (em %) D/C
A (B) © (D)
A. Receita primaria 15,84 18,35 15,85 -—- - -
B. Despesa primaria 14,52 16,58 14,19 100,00 100,00 -
1. Despesas correntes 12,17 14,48 18,98 83,81 87,33 4,20
1.1 Despesa com pessoal 7,97 7,69 (-)3,51 54,89 46,38 (-)15,50
1.2 Transferéncias aos municipios 1,35 2,44 80,74 9,29 14,72 58,45
1.3 Outros custeios 2,85 4,35 52,63 19,63 26,23 33,62
2. Despesas de Capital 2,35 2,10 (-)10,64 16,19 12,67 (-)21,74
2.1 Investimentos' 2,12 2,07 (-)2,36 14,60 12,48 (-)14,52
2.2 Inversdes financeiras - 0,03 - - 0,19 ---
2.3 Demais despesas 0,23 0,00 (-)100,00 1,59 0,00 (-)100,00
C. Resultado primario (A-B) 1,32 1,77 34,09 - - -
D. 57,80 51,76 (-)10,45 - - -
E. Coef. Var.? — Investimentos - 43,09 - - - -

Fonte: elaborada pelo autor com base nos dados levantados na Secretaria do Tesouro Nacional (BRASIL, 2015) e Instituto Brasileiro de Geogra-

fia Estatistica (IBGE, 2014).

Notas: (1) Entre 1995 e 1999, corresponde a soma das despesas de investimento e inversdes financeiras.

(2) Coeficiente de variagao em porcentagem (%).

Grafico 2 — Relagao entre Despesa com Pessoal (DP) e Receita Corrente Liquida (RCL) em % no estado do

Maranhdo entre 1995 € 2012
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados levantados na Secretaria do Tesouro Nacional (BRASIL, 2015).
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Grafico 3 — Investimento e Outros Custeios em % do PIB no Estado do Maranhéo entre 2000 e 2012
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Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados levantados na Secretaria do Tesouro Nacional (BRASIL, 2015).

Quanto as Transferéncias aos Municipios!!,
essas apresentaram um crescimento de 80,74%
em relacdo ao PIB entre 19951999 e 20002012,
e contribuiu, assim, para ampliar sua participacao
relativa na despesa primaria (Tabela 2).

Em relagdao as despesas de capital, os inves-
timentos foram o destaque'’. Nessa categoria de
despesas, entre 2000 e 2012, o Estado do Mara-
nhao teve uma média, como propor¢ao do PIB, de
2,07%, o que representou uma baixa participacao
relativa na despesa primaria. Além disso, ha trés
pontos negativos referentes aos investimentos. Pri-
meiro, a partir do periodo 2000/2002, esses gastos
declinaram fortemente e ndo mais recuperaram a
média obtida nesse triénio. Segundo, foi registrada
uma elevada variabilidade (dispersao) dos inves-
timentos em relagdo a sua média, cujo coeficiente
de variacao' foi de 43,09%, significando que os
investimentos além de baixos foram instaveis. Ter-
ceiro, os investimentos sempre estiveram abaixo
das despesas em “Outros Custeios”, cuja diferen-

11 Cabe destacar que nos dados fornecidos pela STN nao ¢ possivel
separar as transferéncias constitucionais e legais das voluntarias.

12 A andlise dos investimentos compreende somente o periodo
2000/2012. A justificativa consiste no seguinte argumento:
entre 1995 e 1999, os investimentos incorporaram também o0s
gastos em inversdes financeiras. Ademais, essas Gltimas foram
utilizadas, em operagdo contabil de registro de refinanciamento,
como contrapartida as operagdes de crédito e ao aumento
de gasto financiado pela receita de privatizagdo dos estados
(MORA, 2002). Portanto, em fungdo desses ajustes, ocorreu uma
sobrevalorizagdo contabil dos investimentos na segunda metade
dos anos 1990.

13 O coeficiente de variagdo ¢ uma medida de variabilidade relativa,
que mede quio grande ¢ o desvio padrdo em relagdo a média
(ANDERSON; SWEENEY; WILLIAMS, 2012).

ca foi ampliada a partir de 2002, e atinge o valor
de 3,42% do PIB em 2012 (Tabela 2 e Grafico 3).
Em resumo, nesse periodo, o Estado do Maranhao
perdeu uma oportunidade de alavancar seu nivel
de investimento, considerado varidvel-chave para
a melhora da infraestrutura e, por conseguinte, de
seu crescimento econdmico.

5.2 Os gastos financeiros

No acordo das dividas estaduais com a Unido,
estabelecido sob a Lei n® 9.496/97, os governos
subnacionais deveriam liquidar seus contratos de
refinanciamento' em até trinta (30) anos, median-
te o pagamento de prestacdes mensais e sucessi-
vas, que seriam corrigidas sob o seguinte critério:
juros calculados e debitados mensalmente, a taxa
minima de seis por cento (6%) ao ano' (a.a.), so-
bre o saldo devedor previamente atualizado pelo
Indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna
(IGP-DI) da Fundagao Gettlio Vargas. Além dis-
S0, as prestagdes previstas nos acordos contavam
com garantias que incluiam a vinculagdo de re-
ceitas proprias e dos seguintes recursos: imposto
de renda sobre rendimentos pagos pelos estados e
suas autarquias ¢ fundagdes; Fundo de Participa-
¢do; e IPI destinado aos estados exportadores de
produtos industrializados. Assim, seria elimina-
do o risco de inadimpléncia dos entes federativos
junto a Unido e, portanto, se exigiria um grande

14 Segundo a STN, o Estado do Maranhéo assinou o contrato de
refinanciamento em 22.out.1998.

15 Apenas para os Estados de Alagoas, Minas Gerais ¢ Para foi
definido juros anual de 7,5 %. Nos demais, foi estabelecido juros
de 6% a.a.
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esforgo financeiro estadual para honrar seus com-
promissos financeiros.

Nesse sentido, examinando a evolugdo dos ser-
vigos da divida (SD) constata-se que essas despe-
sas que haviam obtido uma média de 1,83% do PIB
em 1995/1999, se elevaram para 2,11% do PIB no
periodo 2000/2012 (Tabela 3). A magnitude desses
gastos financeiros também pode ser mensurada por
dois (2) outros indicadores. No primeiro, que con-

sidera a relacdo entre SD e receita corrente liquida
(RCL)'¢, seu valor médio se elevou de 13,36% em
1995/1999 para 14,19% em 2000/2012. Portanto,
um valor superior ao maximo definido pelo Sena-
do Federal. No segundo, que reflete o quociente
entre SD e investimento, constata-se que a despesa
financeira foi, em média, superior aos gastos em
investimentos no periodo 2000/2012 (Tabela 3).

Tabela 3 — Indicadores fiscais do Estado do Maranhao entre 1995 ¢ 2012

Médias Anuais (% do PIB)

Taxa de Variacao

Itens

1995-1999 (C) 2000-2012 (D) (em %)
1. Juros liquidos (1.1 —1.2) 1,04 0,65 (-) 37,50
1.1 Juros 1,19 1,00 (-) 15,97
1.2 Receitas financeiras 0,15 0,35 133,33
2. Amortizacao da divida 0,64 1,11 73,44
3. Resultado primario 1,32 1,77 34,09
4. Necessidade de Finan. Bruta (1+2-3) 0,36 (-) 0,01 (-) 69,09
5. Fontes de financiamento 1,65 0,51 ---
5.1 Operagdes de crédito 1,45 0,24 (-) 83,45
5.2 Alienagdes de Bens 0,20 0,27 35,00
6. Sufic./Insufic. Financeira (5-4) 1,29 0,52 (-) 59,69
7. SD/PIB em %' 1,83 2,11 15,30
8. SD/RCL em %? 13,36 14,19 6,21
9. SD/Investimento em % -- 101,93 ---

Fonte: elaborada pelo autor com base nos dados levantados na Secretaria do Tesouro Nacional (BRASIL, 2015).

Notas: (1) SD sdo os servicos da divida publica [Juros (1.1) + Amortizagdo (2)]

(2) RCL corresponde a receita corrente liquida.

Por outro lado, a presenca desses gastos finan-
ceiros, que passavam a ter um carater obrigatorio
apos a ultima renegociacdo das dividas estaduais,
ndo implicaria em deterioragdo fiscal no Estado do
Maranhdo. A melhora de seus resultados prima-
rios entre 2000 e 2012, que haviam sido obtidos
mediante o crescimento das receitas primarias, foi
suficiente para eliminar as necessidades de finan-
ciamento médias (Juros Liquidos + Amortizacdes
— Resultado Primario), com dois efeitos impor-
tantes. No primeiro, contribuiria para a queda da
relacdo entre a divida consolidada liquida (DCL)
e RCL" a partir de 2002. Nesse aspecto, o decli-
nio foi bastante acentuado, cujo valor passou de
2,73 em 2002 para apenas 0,41 em 2012, regis-

17 O quociente DCL/RCL ¢ utilizado para o acompanhamento da
evolucdo da divida publica estadual. De acordo com a Resolugdo
do Senado Federal, n° 40, de 20/12/2001, a DCL nao poderia
exceder em 2 (duas) vezes a RCL, quando chegasse ao final de
2016.

trando, assim, uma variagao negativa de 85% nes-
se periodo (Grafico 4). O segundo esta relaciona-
do a diminuigdo das operagdes de créditos. Como
propor¢do do PIB, essas diminuiram, em média,
83,45% no Estado do Maranhao entre 1995/1999
e 2000/2012 (Tabela 3). E essa queda dos emprés-
timos publicos, conforme destacado no modelo
classico apresentado na se¢do 2, desloca a curva
de demanda por fundos para a esquerda, e reduz a
taxa de juros de mercado. Com uma taxa de juros
menor, as firmas aumentam a propenso a inves-
tir, o que estimula, por conseguinte o crescimento
econdmico.

16 Segundo a Resolugdo no 43, de 21/12/2001, do Senado Federal,
o comprometimento anual dos servigos da divida publica nao
podera exceder a 11,5% da receita corrente liquida.
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Grafico 4 — Valor do quociente entre Divida Consolidada Liquida (DCL) e Receita Corrente Liquida (RCL)

no Estado do Maranhao entre 2000 € 2012
2,73

2,58

2000
2001
2002
2003
2004
2005

2006

2007
2008
2009
2010
2011
2012

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados levantados na Secretaria do Tesouro Nacional (BRASIL, 2015).

6 Conclusoes

A renegociagdo das dividas dos governos
subnacionais com a Unido, sob a égide da Lei n®
9.496/97, ¢ a LRF definiram um ponto de infle-
x40 na conducdo das finangas publicas estaduais.
A obrigatoriedade do pagamento das prestacdes
(juros + amortizacao) da divida renegociada faria
que estados realizassem um ajuste fiscal de longo
prazo, que foi obtido mediante os recorrentes su-
peravits primarios. No caso do Estado do Mara-
nhdo, essa melhora fiscal decorreu do aumento de
suas receitas primarias.

Em rela¢do ao comportamento das receitas pri-
marias, essas foram beneficiadas pela taxa de cres-
cimento média do PIB do Estado do Maranhdo,
cujo valor foi superior a média nacional entre
2000/2012, que propiciou uma elevagdo de suas
principais rubricas. No entanto, em decorréncia
dos incentivos tributarios concedidos as empresas
para atracdo de investimentos (Guerra fiscal) e a da
Lei Kandir, o ICMS, embora houvesse registrado
um crescimento em relacdo ao PIB, teria um au-
mento apenas marginal na composi¢do da receita
primdria. Quanto ao FPE, este declinaria sua parti-
cipacdo relativa na receita primaria. Por outro lado,
as rubricas “Demais Tributos” e “Outras Transfe-
réncias” apresentaram um elevado crescimento em
relagdo ao PIB bem como na participagao relativa
da receita primaria entre 1995/1999 ¢ 2000/2012.
Além disso, considerando o mesmo periodo, o
crescimento da receita tributaria acima das trans-
feréncias correntes elevaria o IAF em 19,23%, ¢
diminuiria a dependéncia fiscal maranhense para
o financiamento de suas despesas or¢amentdrias
(correntes e de capital).

Quanto a despesa primaria total, registrou-se
um aumento, embora seus principais elementos
(despesa com pessoal, “Outros Custeios” e inves-
timentos) tenham apresentado comportamentos
distintos. No caso da despesa com pessoal (DP), o
limite imposto pela LRF foi decisivo para o con-
trole dessa rubrica, cujo valor médio foi reduzido
em relagdo ao PIB entre 1995 ¢ 2012. Ademais,
considerando a receita corrente liquida, essa des-
pesa média, definida pelo quociente DP/RCL, se
reduziria de 57,80% em 1995/1999 para 51,76%
em 2000/2012.

Em relacdo aos gastos em “Outros Custeios”,
que estavam livres de qualquer limite dado pela
LRF, ocorreu um acentuado crescimento, cujo va-
lor médio passou de 2,85% do PIB em 1995/1999
para 4,35% do PIB em 2000/2012. Por outro lado,
os investimentos apresentaram uma média de ape-
nas 2,07% do PIB no periodo 2000/2012, bem
como manteriam seus valores abaixo das despesas
em “Outros Custeios”. Ademais, essa diferenca foi
ampliada a partir de 2002, o que se constituiu em
uma oportunidade perdida. Portanto, o Estado do
Maranhao poderia ter ampliado seus investimen-
tos, que sdo necessarios para a melhoria da infraes-
trutura e, por conseguinte, do crescimento econo-
mico, se nao tivesse alocado um volume crescente
de recursos na rubrica “Outros Custeios”.

Quanto as despesas financeiras, o Estado do
Maranhao aumentou seu gasto médio com o servi-
co da divida publica, que passou de 1,83% do PIB
em 1995/1999 para 2,11% do PIB em 2000/2012.
No entanto, a presenca dessas despesas obrigato-
rias, que consumiam uma parcela importante da
receita corrente liquida estadual, ndo agravou a
situacdo fiscal desses estados. O ajuste fiscal, que
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fora obtido mediante o crescimento da receita,
permitiu uma reducdo nas necessidades de finan-
ciamentos dos referidos estados com dois efeitos
importantes para a economia. O primeiro relacio-
nado com a acentuada reducdo do quociente en-
tre a divida consolidada liquida e receita corrente
liquida, DCL/RCL, cujo valor passou de 2,73 em
2002 para apenas 0,41 em 2012. O segundo refere-
-se a queda de suas operacgdes de crédito que, ao
liberar mais recursos para empréstimos ao setor
privado, contribuiria para o declinio da taxa de ju-
ros no mercado de crédito.

Em resumo, as finangas publicas do Estado do
Maranhdo obtiveram os seguintes avancos entre
1995 e 2012: a) aumento na autonomia fiscal para
o financiamento de suas despesas orcamentarias;
b) maior controle nos gastos com pessoal; ¢) re-
dugdo das necessidades de financiamento e das
operagoes de crédito; e d) queda da divida consoli-
dada liquida estadual em relagao a receita corrente
liquida, DCL/RCL. Por outro lado, como o nivel
dos investimentos apresentou uma baixa participa-
¢do relativa na despesa primaria e uma elevada va-
riabilidade (dispersao), que significou uma opor-
tunidade perdida em melhorar sua infraestrutura,
o grande desafio consiste em elevar essas despe-
sas primarias. Como a partir de janeiro de 2013,
ocorreu uma redugdo da taxa de juros real nos
contratos de refinanciamento, que passou de 6%
para 4% a.a. sobre as prestagdes devidas a Unido'®,
abriu-se uma nova possibilidade nos or¢amentos
estaduais para o crescimento de seus investimen-
tos. No entanto, ¢ importante destacar que esse
objetivo somente serd crivel, se o governo mara-
nhense doravante também resolver diminuir a im-
portancia relativa das despesas “Outros Custeios”
em seus orcamentos. Nesse sentido, no Estado do
Maranhao, uma importante linha de pesquisa, a ser
desenvolvida, consiste em investigar quais itens da
rubrica “Outros Custeios” contribuiram para sua
acentuada elevagao entre 1995 e 2012.
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