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RESUMO

Ao longo das ultimas décadas, a divida publica dos estados brasileiros teve sua
formacgéo e gestdo afetadas por diferentes momentos e varias transformacdes, com
as peculiaridades de cada estado brasileiro. Entre o0 periodo de 1960 ao fim da
década de 1990, o Brasil enfrentou um contexto politico bastante instavel e um
regime autoritario, situacdo em que os estados acumularam dividas significativas.
Tal cenério fez surgir a necessidade de haver reestruturagdes das dividas estaduais,
com destaque para a Lei Federal n® 9.496/1997, que estabeleceu as bases para o0s
contratos de refinanciamento. A situacdo fiscal dos estados teve impactos
consideraveis por meio das mudancas que ocorreram na Lei de Responsabilidade
Fiscal e das reestruturacfes das dividas estaduais, como a LC n° 148/2014 e LC n°
156/2016. No Estado de Alagoas, tais reformas resultaram em uma importante
reducado no saldo da divida e no comprometimento da receita estadual, gerando uma
folga no compromisso financeiro do estado para com a Unido. Importante ressaltar
que a relagdo entre o servigo da divida e a Receita Corrente Liquida (RCL) reduziu
substancialmente, passando de um patamar maior que 13% em 2010 para uma
relacdo proxima de 3% em 2022. A relevancia dada as reestruturacbes e as
transformacdes demonstram uma busca constante por uma gestdo orgcamentéaria
mais sustentavel, visando a estabilidade econdmica e uma situacado econémica mais

solida.

Palavras-chave: divida estadual, reestruturacdo, gestdo fiscal; endividamento

publico.



ABSTRACT

Over the past few decades, the public debt of Brazilian states has been shaped by
different moments and various transformations, each with its own peculiarities. From
the 1960s to the late 1990s, Brazil faced a highly unstable political context and an
authoritarian regime, during which states accumulated significant debts. This
scenario led to the need for debt restructuring at the state level, with a highlight on
Federal Law No. 9,496/1997, which laid the groundwork for refinancing contracts.
The fiscal situation of the states underwent considerable changes through
amendments to the Fiscal Responsibility Law (LRF) and the restructuring of state
debts, such as LC No. 148/2014 and LC No. 156/2016. In the state of Alagoas, these
reforms resulted in a significant reduction in the debt balance and the commitment of
state revenue, creating financial flexibility for the state concerning its obligations to
the federal government. It is important to note that the relationship between debt
service and Net Current Revenue (NCR) has substantially decreased, going from
over 13% in 2010 to a level close to 3% in 2022. The importance placed on these
restructuring efforts and transformations demonstrates a constant pursuit of more
sustainable budget management, aiming for economic stability and a stronger

economic situation.

Keywords: State debt; restructuring; fiscal management; public indebtedness.
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INTRODUCAO

O atual cenario de renegociacao das dividas dos estados no Brasil tem suas
origens nas décadas de 70 e 80, quando os estados iniciaram um processo de
endividamento que viria a se tornar uma preocupacdo do governo nas préximas
décadas. Nesse periodo, durante a ditadura militar, a gestdo tributaria estava
centralizada na Unido, o que minava a capacidade dos governos estaduais de
produzir receita propria de forma independente. Como resultado, os estados
recorreram aos empréstimos externos como principal fonte de financiamento, porém,
em um cenario que nao possuia a atual transparéncia e responsabilidade fiscal.
Esse processo de endividamento dos estados foi facilitado pelo federalismo fiscal,
que conferiu autonomia aos estados e municipios para contrair dividas com
instituicBes financeiras nacionais e internacionais, publicas ou privadas.

Na década de 80, a Caixa Econémica Federal (CEF) e os titulos de divida
emitidos pelo governo federal tornaram-se as principais fontes de financiamento dos
estados. Além disso, os estados passaram a emitir titulos dos tesouros estaduais e
detinham bancos publicos proprios, sendo incentivados a recorrer a credores
internacionais. Entretanto, o desequilibrio entre as despesas e receitas estaduais se
acentuou apés o Plano Real de 1994, levando a Unido a assumir as dividas dos
estados.

Em 1997, foi realizado um acordo entre a Unido e os estados, de forma que
a Unido assumiu as dividas dos estados com o objetivo de ajudar os entes
subnacionais a se reestruturassem financeiramente, estabelecendo um prazo de 30
anos para pagamento da divida. No entanto, divergéncias sobre a corre¢do dos
contratos, entre juros simples e compostos, levaram estados e municipios a
buscarem uma solucdo na Justica junto ao Supremo Tribunal Federal (STF). O
governo federal era contrario a mudancga, devido as possiveis implicacdes negativas
na economia e no equilibrio fiscal. O STF incentivou um acordo, resultando na
redefinicdo de prazos e condigdes.

A divida publica de Alagoas € composta atualmente por obrigacdes
financeiras junto a vérias instituicdes, nacionais e internacionais, além da Unido.
Porém, para cumprir com o propdsito para este trabalho, este estudo sera limitado a

divida junto & Unido sob o ambito da Lei Federal n°® 9.496/97.
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Com esse cenario complexo de endividamento dos estados, temos o
contexto necessario para compreender as atuais negociacdes e desafios
enfrentados na renegociacao das dividas dos estados. Diante disso, este trabalho se
propde a realizar um levantamento para analisar as mudancas que houve no quadro
da divida publica do Estado de Alagoas entre os anos de 2012 e 2022, periodo em
gue ocorreu um pacote de reestruturacdes preferencialmente na Lei n® 9.496/97, que
modificaram este quadro. Esse pacote serd explicado com maiores detalhes ao
decorrer deste trabalho.

O presente trabalho esta dividido em cinco secbes com o propdsito de
analisar as reestruturacdes da divida publica do Estado de Alagoas junto a Unido. A
primeira secdo contextualiza como ocorreu o processo de endividamento dos
estados no periodo a partir da década de 1960 até meados da década de 1990,
seguida de uma contextualizacdo do cenario econémico do pais na década de 1990,
além de definicbes necesséarias para melhor entendimento acerca do assunto. A
terceira secdo aborda as reestruturacdes e seus impactos iniciais, seguida pela
andlise detalhada das reestruturagfes sob a Lei Complementar (LC) n° 148 de 2014
e a LC n° 156 de 2016. Na quarta secédo, a relacdo entre o servico da divida do
Estado de Alagoas e a Receita Corrente Liquida (RCL), demonstrando a melhoria da
sustentabilidade fiscal do estado nos anos recentes. Por fim, a quarta secéo

apresenta uma conclusao que resume os principais pontos deste estudo.

1. FORMACAO DA DIVIDA DOS ESTADOS - 1960 A 1990

De acordo com Torrezan e Paiva (2021), o endividamento dos estados
brasileiros, que teve inicio na década de 1960, foi uma resposta as transformacdes
na gestdo econbmica e politica do pais. A concentracdo de recursos na esfera
federal, motivada tanto por fatores econdmicos quanto politicos, limitou a
capacidade tributaria dos estados, obrigando-o0s a buscar financiamento no mercado
de capitais para sustentar seus investimentos. Entretanto, o Governo Federal
restringiu o acesso ao crédito, autorizando-o somente quando alinhado aos seus
interesses. Como consequéncia, esse processo resultou em um acumulo constante
de divida estadual, alcancando mais de 6% do PIB em 1982, demonstrando

desequilibrios fiscais e financeiros.
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Lopreato (2000) aborda a importancia das operacfes de crédito como fonte
de financiamento dos governos estaduais no Brasil nas décadas de 1960 e 1970. A
Reforma Tributdria de 1966 concentrou o poder tributario na esfera federal,
reduzindo a autonomia fiscal dos estados e beneficiando a Unido. Diante das
crescentes despesas, 0s estados recorreram a operacbfes de crédito e
transferéncias da Unido para financiar suas necessidades, alterando a dinamica de
financiamento ao favorecer o endividamento em detrimento da poupanca fiscal. Isso
intensificou as relagbes financeiras entre estados, Unido e bancos estaduais,
transformando o endividamento em uma ferramenta politica e de controle sobre os
governos subnacionais, mesmo com a criacdo de restricdes legais que muitas vezes
eram contornadas por negociac¢des politicas.

Desse modo, Fattorelli (2013) trouxe em seu livro sobre a divida publica
estadual, uma analise a partir da década de 1970, no qual explica detalhadamente
todo o processo que deu origem a série de empréstimos por parte dos entes
subnacionais e, em seguida, ao agravamento da divida publica dos estados, e
demonstrou que foi junto as instituicbes financeiras estrangeiras que os Estados
encontraram recursos para seus financiamentos neste periodo.

De acordo com Torrezan e Paiva (2021), a crise financeira que se
manifestou no final dos anos 70 e no inicio dos anos 80 teve um impacto substancial
no modelo de financiamento adotado pelo Brasil, ocasionando uma diminuigdo nos
fluxos de capital estrangeiro e restringindo o acesso ao crédito internacional por
parte dos estados. Ainda segundo Torrezan e Paiva (2021), a desaceleracao
econbmica, por sua vez, conduziu a uma reducdo nas receitas estaduais, 0 que
resultou em déficits que foram compensados através da emissao de titulos. A busca
de auxilio junto ao Fundo Monetério Internacional (FMI), conforme Torrezan e Paiva
(2021), interrompeu a dependéncia em relacdo ao crédito externo, porém, nao
resolveu as questdes que estavam diretamente ligadas ao endividamento dos
estados.

No ano de 1977, foi sancionada a Lei Federal n°® 6.168 de 1974! que
concedia acesso a contratos financeiros por parte dos Estados junto a CEF sob

recursos do Fundo de Apoio ao Desenvolvimento Social (FAS). Esse fundo permitiu

! Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I6168.htm>. Acesso em 09 de set. 2022.
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gue houvesse investimento publico no setor de infraestrutura a partir de 1980
(FATTORELLI, 2013).

Na primeira metade da década de 1980, a economia do pais enfrentou uma
mudanca significativa em relacdo a sua divida publica e dos seus governos
estaduais, mais expressamente em relacdo aos empréstimos externos, havendo um
controle maior das dividas em si e das reservas estrangeiras que se encontravam
negativas naquele momento, voltando a ser recuperadas ao decorrer desta década
(CASTRO; SOUZA, 1985).

No final da década de 1980, as financas estaduais no Brasil enfraqueceram
devido ao controle rigoroso das operacdes de crédito, taxas de juros elevadas e
desafios nas relacdes financeiras internas. A proibicdo de contratos de longo prazo e
a escassez de crédito oficial levaram os estados a recorrerem a alternativas, como
as Antecipacdes de Receita Orcamentéaria (ARO), aumentando consideravelmente a
divida em circulacdo e os custos de rolagem. Os bancos estaduais, apesar de
desempenharem um papel significativo, também enfrentaram dificuldades devido a
inadimpléncia do Tesouro Federal e das empresas estaduais. A incapacidade de
gerenciar a crise financeira levou a federalizacdo parcial da divida estadual, mas
guestdes importantes permaneceram sem solucdo. A combinacado de altas taxas de
juros e inflacdo contribuiu para a deterioracdo das financas estaduais, resultando em
um aumento da divida liquida em relacdo ao PIB e em doblares correntes
(LOPREATO, 2000).

Conforme Lopreato (2000), no final dos anos 80, as condicbes de
endividamento dos estados brasileiros pioraram e eles precisaram de ajuda do
governo federal para renegociar suas dividas. O aumento do endividamento n&o
ocorreu apenas as condicbes de refinanciamento, mas também ao resultado
primario das contas publicas. A andlise da Divida Liquida do Setor Publico (DLSP),
ainda segundo Lopreato (2000), revela que a divida dos estados e municipios
cresceu desde 1991, principalmente a divida interna, incluindo a divida mobiliaria e
bancaria, enquanto as dividas renegociadas permaneceram estaveis. Lopreato
(2000) enfatiza que as condi¢cbes de endividamento variaram de acordo com a
composicdo da divida de cada estado e as categorias de divida desempenharam um
papel importante na evolugéo do endividamento estadual.

Todavia, ainda na década de 1980, houve trés momentos distintos no ambito

da divida publica estadual, que seriam (i) a internalizagéo da divida publica estadual,
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movimento semelhante ao ocorrido com a divida publica do pais; (ii) a federalizacao,
tornando a Unido como principal credor das dividas estaduais; e (iii) o crescimento
acelerado desses movimentos devido a divida mobilidria, ocasionado pela emisséo
de titulos publicos estaduais (ALMEIDA, 1996).

Nesse periodo, além da CEF, houve a presenca de outras instituicdes
financeiras nacionais, como o Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
(BNDE), posteriormente BNDES, o Banco do Nordeste do Brasil e os Bancos
Estaduais (FATTORELLI, 2013). No caso do Estado de Alagoas, houve a
participacdo do Banco da Producdo do Estado de Alagoas (PRODUBAN), que, ao
passar dos anos, notou-se ser um fator importante para a renegocia¢ao da divida do
estado no ambito da Lei Federal n® 9.496 de 11 de setembro de 19972.

Por meio do relatério de encerramento® da Lei Federal n° 7.976 de 27 de
dezembro de 19894 o Ministério da Fazenda por intermédio da Secretaria do
Tesouro Nacional (STN) informou que diante de uma crise financeira que o0s
governos estaduais enfrentavam, foi necesséario que a Unido refinanciasse essa
divida tendo sido esse o primeiro grande refinanciamento por parte do Governo
Federal amparando os estados a se recuperarem financeiramente.

Mercés e Freire (2017) explicam que apds a sancao desta Lei que autorizou
os estados a financiarem suas dividas junto a Unido com prazo de 20 anos,
percebeu-se que nao foi o suficiente para resolver a crise fiscal causada pelos altos
niveis de endividamento que se encontravam aumentando, pois, essa Lei ndo tratou
da questdo da divida mobiliaria, que veio se acentuar na década de 1990. E, de
acordo com Mora e Giambiagi (2007), foi devido a impossibilidade de se enfrentar os
desajustes especificamente por meio do ambito fiscal, que levou a Unido a se ver na
obrigatoriedade de renegociar as dividas dos Estados, principalmente as duas
altimas renegociagfes — Leis n° 8.727/93 e 9.496/97.

Segundo Mora e Giambiagi (2007), ndo existia uma estruturagéo institucional
consolidada por parte da Unido e dos estados, o que levou o pais a enfrentar
desequilibrios fiscais na década de 1990. Ainda segundo Mora e Giambiagi (2007),

por volta da metade da década de 1990, a divida estadual ultrapassava os 16% do

2 Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I19496.htm>. Acesso em 09 de set. 2022.

3 Disponivel em: <https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9_ID_PUBLICACAQ:28708>. Acesso em
19 de set. 2022.

4 Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I7976.htm>. Acesso em 13 de set. 2022.
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PIB, o0 que destaca a grave situacdo que o pais enfrentava. Devido a este cenario,
Rangel (2016) esclarece em seu trabalho que entre as décadas de 1980 e 1990 a
Unido buscou solugbes para amparar oS entes subnacionais que se encontravam
endividados devido a empréstimos na década anterior e a situagdo fiscal dos
estados que continuavam se agravando perante a Unido. E, dentre essas solugdes,
houve quatro operacbes como tentativas para refinanciar as dividas dos entes
subnacionais. Porém, conforme enunciado no Voto 162/95 do Conselho Monetario
Nacional (CMN) que se concretizou na Lei n°® 8.727 de 05 de novembro de 1993°:

“[...] anteriormente ocorreram reestruturagfes de dividas de origem externa
e interna ao amparo das Leis n° 7.614, de 10 de julho de 1987, e 7.976, de
27 de dezembro de 1989 — mereceu adesao da maioria dos devedores, [...]
0 que permitiu a regularizacdo de grande parte do contencioso existente
entre os devedores e a Unido.” (Voto CMN 162, 1995, p.1).

Devido a isto, foi necessario que houvesse o que Mercés e Freire (2017)
chamaram de nova tentativa por parte da Unido para se ter um novo financiamento
das dividas estaduais, porém, diferentemente da Lei anterior, a Lei Federal n°
8.727/93 foi sancionada havendo uma vinculagdo entre os pagamentos destas
dividas com a receita dos estados, no entanto, sem que ocorresse uma vinculacao
das dividas mobiliarias dos estados. A Lei resultou em uma folga fiscal para os
Estados, mas, ainda ndo sendo o suficiente para sanar a crise, pois, “a situacao
fiscal e financeira dos estados caminhou rapidamente para a insolvéncia.” (MORA,
GIAMBIAGI, 2007, p.3).

Rangel (2016) deixa explicito em seu trabalho que o Estado de Alagoas
assinou o contrato de sua renegociacdo das dividas nos termos da Lei n® 8.727/93,
sendo o valor referente a este contrato, em torno de Cr$ 70,1 bilhdest. Ainda
segundo Rangel (2016), as tentativas por parte da Unido de refinanciar as dividas
dos estados, até entdo, ndo haviam cumpridos com seus propoésitos de darem uma
folga fiscal maior a esses entes e, até ao final do ano de 1996, continuava evidente
gue os Estados ainda necessitavam de ajustes fiscais que dessem as condicbes

necessarias para se reestruturassem. Rangel (2016) conclui mencionando que

> Disponivel em: <http://www.planalto.gov.br/ccivil_03/leis/I8727.htm>. Acesso em 13 de set. 2022.

6 0 valor corrigido para junho de 2023 corresponde a RS 357.515.587,83 (Trezentos e cinquenta e sete milhdes,
quinhentos e quinze mil, quinhentos e oitenta e sete reais e oitenta e trés centavos) ajustado de acordo com a
inflagdo.
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essas dividas estavam ligadas a varias instituicbes como Banco Central (BACEN),
CEF, BNDES, COHAB e IPASEAL. No caso do Estado de Alagoas, em janeiro de
2021, a Secretaria de Estado da Fazenda de Alagoas (SEFAZ/AL) em nome do
Governo do Estado, requereu a declaracdo de quitacdo a STN desta divida de R$
304,5 milhdes ao apresentar o comprovante de quitagcdo com a Uniao.

Porém, de acordo com Torrezan e Paiva (2021), no inicio da década de
1990, o endividamento publico dos estados brasileiros foi sido construido em meio a
interag@es politicas, econdmicas e fiscais. A introducdo do Plano Real marcou uma
virada em direcdo a austeridade fiscal, com a privatizacdo das instituicdes
financeiras estaduais pelo Programa de Estimulo a Reestruturacdo e ao
Fortalecimento do Sistema Financeiro Nacional (PROER). Isso resultou na reducao
do numero de bancos estaduais e no aumento da divida estadual devido as
elevadas taxas de juros.

Fattorelli (2013) relata que até o ano de 1997, houve o agravamento de duas
situacbes: (i) uma emissdo maior de titulos da divida mobiliaria por parte dos
governos subnacionais; e (ii) um crescimento da divida externa com os estados
tomando empréstimos junto ao BIRD, uma das instituicbes que integram o Banco
Mundial. A primeira situacdo demonstrou que a crise fiscal que os estados
enfrentavam, em relacdo a divida publica, ndo havia sido solucionada com as duas
tentativas de financiamento que vimos anteriormente, entdo, houve a criacdo da Lei
Federal n® 9.496/97 que:

“autorizou a Unido a assumir a divida publica mobiliaria dos estados e
municipios, assim como outras obrigacdes decorrentes de operacdes 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 emissao de
divida mobiliaria por parte dos governos subnacionais. [...] O programa teve
ampla adesdo dos governos estaduais; as excecdes foram Amapé e
Tocantins.” (MERCES; FREIRE, 2017, p.70).

Torrezan e Paiva (2021) deixam explicito que a crise impactou as autarquias
estaduais e a dindmica entre o setor publico estadual e as instituicdes bancarias
estaduais, gerando desafios financeiros consideraveis. Embora programas de
refinanciamento tenham sido implementados, ndo foi o suficiente para solucionar os
problemas fundamentais relacionados ao endividamento dos entes subnacionais,
resultando em medidas temporarias que apenas diminuiram momentaneamente as

dificuldades financeiras enfrentadas pelos estados e instituigdes financeiras.
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Ainda segundo Torrezan e Paiva (2021), a Lei n.° 9.496/97 trouxe reformas
qgue refinanciaram as dividas estaduais, porém, também estabeleceu limitacdes ao
endividamento dos estados, incentivando a venda de ativos e a realizagcdo de
amortizagbes extraordinarias das dividas. Essas transformag¢des concentraram o
poder na esfera federal e estabeleceram uma nova diretriz fiscal, com a Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF) atuando como um mecanismo de prevencao contra
desequilibrios fiscais.

Para explicar a incidéncia da segunda tentativa de um grande
refinanciamento da divida publica estadual, amparada pela Lei n°® 7.976/89 sobre o
Estado de Alagoas, o Relatorio de Encerramento da referida Lei, descreve que
ocorreu trés legislacbes distintas para regulamenta-la, ou seja, os Votos CMN,
sendo eles: (i) Aviso MF 030 de 1983; (ii) Voto 340 de 1987; e (iii) Voto 548 de
19877. Porém, o relatério esclarece que apenas duas dessas legislacdes surtiram
efeitos em Alagoas, sendo o Aviso MF 030 e o Voto 340, com valor contratado de
US$ 55.406.511,68 e Cr$ 332.580.875,19, respectivamente. E importante ressaltar
que esses valores correspondem a época em que 0s Avisos em questao foram
publicados e nédo refletem aos valores atualizados. E, embora néo tenha sido
possivel encontrar nenhum documento que comprovasse sua liquidacdo por parte

do Estado de Alagoas, ha registro do ultimo pagamento no exercicio de 2009.

As renegociacfes das dividas estaduais neste periodo provocaram uma
reconfiguracdo significativa na dindmica do endividamento publico dos estados
brasileiros, fortalecendo o controle por parte do governo federal sobre as financas
estaduais e marcando um ponto de virada no cenario econémico do Brasil,
principalmente as tratativas realizadas na década de 1990 que incluiu a privatizacéo
dos bancos estaduais e a renegociacdo das dividas, em especial, a Lei n°® 9.406/97
que desempenhou um papel fundamental na estabilizacdo do Plano Real.
Posteriormente, a LRF de 2001 representou um marco na imposi¢cdo de disciplina
fiscal aos estados, resultando na reducao do endividamento estadual em relacéo ao
PIB nacional durante o periodo de 2001 a 2013 (TORREZAN; DE PAIVA, 2021).

Em resumo, este capitulo mostra os desdobramentos do cenario econémico

e fiscal em que a Unido e seus entes subnacionais passaram ao longo das ultimas

7 Para uma melhor elucidacdo acerca do assunto, recomenda-se a leitura do Relatdrio de Encerramento na
integra.
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décadas. Ou seja, as mudancas nas leis e os esforcos dos estados para se
adaptarem as adversidades tiveram um grande impacto na forma como os estados
lidaram com suas dividas. Isso mostra que o pais seguia buscando uma estabilidade
financeira e responsabilidade fiscal, mesmo diante dos desafios econémicos. Esta
evolucdo se faz como um ponto de partida para uma andlise mais detalhada que

sera demonstrada no capitulo seguinte.

2. FUNDAMENTACAO TEORICA

No ambito governamental, as politicas fiscais desempenham trés funcdes
essenciais. Primeiramente, a funcao alocativa refere-se a oferta de bens publicos a
sociedade, onde o governo decide quais bens serdo disponibilizados e como os
cidaddos contribuirdo financeiramente, usando instrumentos fiscais. Em segundo
lugar, a funcdo distributiva busca redistribuir a renda por meio de politicas que
incluem transferéncias, impostos e subsidios. Por fim, a fungéo estabilizadora visa
manter a estabilidade econémica ao controlar os precos e o nivel de emprego
através de ferramentas macroecondémicas, como a politica fiscal e monetaria (Rios
apud Giambiagi, 2022).

No entanto, a teoria tradicional revela que o bem-estar social muitas vezes
nao é alcancado plenamente nos mercados competitivos, devido a falhas como a
falta de concorréncia, externalidades, bens publicos e mercados incompletos.
Portanto, as financas publicas desempenham um papel crucial ao corrigir e
complementar o sistema de mercado. O governo € responsavel por fornecer bens
publicos, ajustar a distribuicdo de renda e manter a estabilidade econdmica através
de politicas fiscais (Rios apud Giambiagi, 2022). Nesse contexto, ferramentas de
financiamento, incluindo o endividamento, surgem como instrumentos fundamentais
para alcancar esses objetivos.

Giambiagi e Além (2011) destacam trés restricbes fundamentais que
impactam diretamente a capacidade do governo gerar déficits e aumentar sua divida
publica. A primeira restricdo se refere & dependéncia do mercado. Para que um
governo acumule dividas, € essencial que existam instituicbes dispostas a
emprestar. Portanto, um governo que ndo honre suas obrigacbes financeiras,
despertara a desconfianca do mercado, limitando seu acesso a novas fontes de

financiamento. Como mencionado por Giambiagi e Além (2011), a segunda restricdo
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€ o risco de inflacdo. Quando um governo enfrenta consecutivos déficits e néo
consegue financia-los por meio do aumento da emissao de titulos publicos, pode se
ver obrigado a imprimir mais moeda. No entanto, esse aumento na oferta monetaria,
superando o crescimento da producdo de bens e servicos na economia, tende a
resultar em pressoes inflacionarias, afetando o nivel geral de precos.

Por fim, a terceira restricdo se relaciona ao conjunto de instituicbes
envolvidas na implementacdo da politica fiscal. Se espera que, em paises com
economias avancadas, nivel de bem-estar social elevado e instituicdes
consolidadas, sejam desenvolvidos controles que entrem em ag¢édo quando o déficit
publico atinge niveis elevados. Em contrapartida, governos de sociedades menos
desenvolvidas, marcadas por caréncias sociais expressivas e instituicbes frageis e
um maior risco de politicas fiscais frouxas, tendem a recorrer mais prontamente ao
endividamento publico como maneira de atender as multiplas demandas, evitando o
onus politico imediato associado ao aumento de impostos. A diferenca nos niveis
das instituicbes e o patamar do desenvolvimento econdmico dos paises, auxiliam na
compreensdao dos motivos de paises mais desenvolvidos demonstrem maiores
niveis de divida publica em relagdo a paises com menor desenvolvimento
(GIAMBIAGI; ALEM, 2011).

Contudo, se faz necessario ressaltar que o objeto de estudo deste trabalho é
analisar as reestruturacdes que ocorreram na Lei n°® 9.496/97 no periodo de 2012 a
2022. E, portanto, haja a necessidade de um breve resumo de como esta Lei foi
instituida e esclarecer alguns conceitos a fim de amparar o leitor para um melhor
entendimento acerca do assunto. Diante disso, além do assunto ja abordado, esse
capitulo se detém ao Voto CMN n° 192/1995 que constituiu o Programa de Apoio a
Reestruturacdo e ao Ajuste Fiscal dos Estados (PAF). Além disso, a LRF aborda a

compreensao sobre divida intralimite e extralimite.

2.1 Cenario Econdmico do pais na década de 1990

Na década de 1990, os governos estaduais passavam por uma crise nas
contas publicas em relagéo ao endividamento. Esse agravamento do endividamento
estadual ndo se deve apenas as crises presentes nas décadas anteriores, mas
também ao aumento das despesas publicas, a queda das receitas nesse periodo,

dentre outros fatores. Cabe ressaltar que um dos principais fatores que levaram a
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crise do endividamento dos governos estaduais foi o Plano Real, pois, ao estabilizar
a inflacdo, acabou acarretando uma queda das receitas dos estados, ja que as
receitas eram, em sua grande maioria, atreladas a inflagdo. Ao passo em que as
despesas continuaram crescendo.

Além disso, com a paridade entre o real brasileiro e o délar americano, os
estados realizaram empréstimos externos em moeda estrangeira, porém, com a
desvalorizagdo do real perante o ddlar, esses empréstimos se tornaram mais caros.
Os empréstimos externos néo tiveram o objetivo de minimizar a situacao enfrentada
pelos estados, o que acabou contribuindo ainda mais para o aumento da divida dos

governos estaduais.

2.2 Voto CMN n° 192/1995 e o PAF

O CMN em 1995 era presidido pelo Ministro da Fazenda, Pedro Sampaio
Malan; com participacdo do Ministro do Planejamento e Orcamento, José Serra; e 0
Presidente do Banco Central, Pérsio Arida. O CMN é o érgéo responsavel por definir
as diretrizes e normas da politica monetaria, cambial e crediticia do pais, com o
objetivo de assegurar a estabilidade e o desenvolvimento econémico.

Com relacdo ao Voto CMN n° 192 de 1995, em dezembro daquele ano, foi
decretado o Voto que tratava da possibilidade de utilizar os depdsitos judiciais como
forma de pagamento de dividas que os estados e municipios possuiam com a
Unido. Essa medida tinha o objetivo de aliviar a situacdo fiscal dos entes
subnacionais que estavam enfrentando uma crise fiscal.

No entanto, a decisdo do STF, em 2009, foi que este voto ndo respeitava o
principio da livre iniciativa e da concorréncia e, com isso, a Confederacado Nacional
do Sistema Financeiro (CONSIF) moveu uma acao junto ao STF, argumentando que
a medida em questdo era prejudicial para o setor financeiro e para a economia do
pais.

No contexto da divida publica estadual brasileira, o PAF:

“[...] consistiu em um processo de assuncdo de dividas dos Estados e do
Distrito Federal pela Unido. Suas regras e condi¢cdes foram determinadas
pela Lei n® 9.496, de 11 de setembro de 1997 e suas altera¢ges.” (Manual
PAF, 2020).
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O PAF é utilizado até o hoje como uma ferramenta da Unido como forma de
fornecer condicbes aos estados para realizar ajustes fiscais e poder reestruturar
suas financas. Entre tantos objetivos, o principal deles € garantir que os entes
subnacionais estejam em posicdo de cumprir suas metas de equilibrio fiscal
previstas na LRF. Para além disso, esse instrumento do governo federal pretende
melhorar a eficiéncia da gestdo publica e a qualidade dos servicos prestados a
populacao.

O PAF é um programa do governo federal cujo objetivo € auxiliar os estados
e municipios a equilibrarem suas contas publicas. Para aderir ao programa, 0s entes
subnacionais precisam cumprir requisitos estabelecidos pelo governo, como a
apresentacao de um plano de ajuste fiscal contendo medidas para conter gastos e
aumentar receitas. Além disso, € necessario ndo conceder aumentos salariais acima
da inflacdo, reduzir a renuncia fiscal e implementar outras acdes de austeridade.

Segundo o Manual PAF (2020), as metas e compromissos do programa sao
relativos aos indicadores: i) Divida Consolidada/RCL; ii) Resultado Primario; iii)
Despesas com Pessoal/RCL; iv) Receitas de Arrecadacdo Prépria; v) Gestdo
Publica; e vi) Disponibilidade de Caixa.

As medidas apresentadas pelos entes subnacionais sao avaliadas pelo
programa, que determina as condicfes para a concessdo de empréstimos e outros
tipos de apoio financeiro. Como beneficio, o programa oferece empréstimos em
condigbes mais favoraveis, com juros mais baixos e prazos mais longos para a
amortizacao.

Com o proposito de alinhar o montante da divida com a capacidade de
pagamento, o PAF, negociado entre os estados e o Governo Federal, estabeleceu
como teto de comprometimento de receita um intervalo entre 13% e 15% para a
divida intralimite8. Caso os estados se deparassem com um panorama de
volatilidade econdmica, estariam protegidos pela clausula que delimitava o

pagamento da divida a uma porcentagem da receita (PESSOA; SANTOS, 2016).

2.3 LRF e a Divida Intralimite e Extralimite

8 0 conceito de divida intralimite é detalhado com mais precisdo no item 2.3.
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A LRF, criada no ano 2000 por meio da LC n° 101, estabelece normas de
financas publicas voltadas para a responsabilidade na gestédo fiscal em todas as
esferas, com o propdsito de auxiliar os entes nacionais e subnacionais no equilibrio
das contas publicas e a promover uma maior transparéncia, garantindo a
sustentabilidade de suas financas.

No caso dos estados brasileiros, todos se comprometem em seguir as
normas estabelecidas pela LRF para n&do sofrerem sang¢fes por parte do governo,
como restricbes em seus or¢camentos, restringindo acesso a recursos e créditos,
proibindo a realizacdo de novas operacdes de crédito. No que tange a divida publica
dos estados na LRF, tem-se, dentre outras, as seguintes resolucoes:

De acordo com o Art. 3° da Resolucéo n° 40 do Senado Federal, de 2001, a
Divida Consolidada Liquida (DCL) dos entes subnacionais ndo pode ultrapassar
duas vezes a RCL ap0s o décimo quinto exercicio financeiro, contado a partir do
encerramento do ano de publicacdo dessa Resolucdo em questdo. Isso se aplica
aos estados e Distrito Federal (Brasil, 2001).

A Resolucdo n°® 43 do Senado Federal, emitida em 2001, regulamenta as
operacbes de crédito interno e externo. De acordo com o Art. 7° da referida

resolucao, foram definidos os seguintes limites:

“l - o montante global das operacdes realizadas em um exercicio financeiro
ndo poderd ser superior a 16% (dezesseis por cento) da receita corrente
liquida, definida no art. 4;

Il - o comprometimento anual com amortizagfes, juros e demais encargos
da divida consolidada, inclusive relativos a valores a desembolsar de
operacdes de crédito ja contratadas e a contratar, ndo podera exceder a
11,5% (onze inteiros e cinco décimos por cento) da receita corrente liquida;
Il - o montante da divida consolidada ndo poderda exceder o teto
estabelecido pelo Senado Federal, conforme o disposto pela Resolucao que
fixa o limite global para o0 montante da divida consolidada dos Estados, do
Distrito Federal e dos Municipios.” (BRASIL, 2001).

A Resolucéo n° 48 do Senado Federal, de 2007, discorre sobre as condigbes
para a concessao de garantias pela Unido em operagdes de crédito com os estados,
ou seja, ‘0 montante das garantias concedidas pela Unido ndo podera exceder a
60% (sessenta por cento) da receita corrente liquida.” (Brasil, 2007).

Além das limitagcdes supracitadas e das condicbes de garantia fornecidas
pela Unido, existem outras medidas a serem relevantes para este trabalho, tais
como: (i) Limite de gastos com pessoal: os estados, municipios e o Distrito Federal

s6 podem gastar até 60% (sessenta por cento) da receita liquida corrente e, caso
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alcance o patamar de 95% (noventa e cinco por cento), os entes sofreram sancdes
em relacdo a vantagens, geracao de novos cargos, entre outras; (ii) De acordo com
0 MCASP 82 ed.®, os 6rgédos governamentais de nivel nacional e subnacional sdo
obrigados a divulgar informagfes sobre seu orcamento publico, incluindo relatorios
de execucdo orcamentaria, gestao fiscal, arrecadacdo de receitas e execucado de
despesas, sendo estabelecido pelos artigos 48, 48-A e 49 da LRF; e (iii) Uma fonte
de receita se faz necesséria para cobrir a criagdo ou expansdo de despesas
obrigatorias de carater continuado.

Para uma melhor compreensdo do objeto de estudo apresentado neste
trabalho, é fundamental que se tenha compreendido os conceitos abordados
anteriormente. Além disso, € preciso abordar, ainda que de forma breve, o conceito
de divida intralimite e extralimite, que € determinado pelos limites estabelecidos pela
LRF.

A divida intralimite de um estado é composta por dividas contratuais
renegociadas com base em leis, parcelamentos e instituicdes financeiras estaduais.
Em relacdo as dividas estabelecidas por leis, foram incluidas todas as dividas
externas dos estados até setembro de 1991, que foram renegociadas com base nas
Leis n® 7.976/89, 8.727/93 e 9.496/97. As dividas com parcelamentos referem-se
aos valores devidos ao FGTS e ao INSS. Por fim, a divida dos bancos estaduais
junto ao BACEN, assumida pelos estados até julho de 1998, também é considerada
na divida intralimite. Em resumo, a divida intralimite € o montante devido pelos
estados que esta dentro dos limites estabelecidos pela LRF, desde que néo
ultrapasse o valor permitido em relacdo a RCL do estado.

No que se refere a divida extralimite, trata-se do montante devido pelo
estado em relacdo ao servigo da divida que ultrapassa os limites estabelecidos pela
LRF em relacdo a RCL. Essa divida deve ser paga conforme as condicbes
contratuais estabelecidas, mas é considerada ilegal pelo governo, uma vez que nao
atende as disposi¢cbes da LRF. O descumprimento dos limites estabelecidos pela
LRF pode gerar sancdes ao estado, como a proibicdo de realizar novas operacdes

de crédito, por exemplo.

9 MCASP (Manual de Contabilidade Aplicada ao Setor Publico), publicado pela Tesouro Nacional. Disponivel em:
https://sisweb.tesouro.gov.br/apex/f?p=2501:9::::9:P9_ID_PUBLICACAO:31484. Acesso em 29 de mar. 2023.
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Em sintese, a distincdo entre a divida intralimite e extralimite estd no
cumprimento ou ndo dos limites estabelecidos pela LRF em relacdo a RCL. O
controle e gestao da divida publica pelos entes subnacionais sdo fundamentais para
garantir a sustentabilidade das financas publicas e evitar o endividamento excessivo
dos estados brasileiros. E necessario que os estados adotem medidas de
planejamento e controle para evitar o desequilibrio financeiro, garantindo a
continuidade dos servicos publicos e a estabilidade econémica, cumprindo os
parametros da LRF.

De acordo com Rangel (2016), as dividas classificadas como intralimite,
incluiam-se a Lei 9.496/97, junto as obrigacdes da Leis n°s 8.727/93, 7.976/89 e as
dividas Divida de Médio e Longo Prazo (DMLP). Entretanto, todas as demais
dividas, interna ou externa, eram consideradas extralimite. Nesse contexto, segundo
Rangel (2016), os pagamentos mensais da divida eram calculados a partir dos 15%
destinados a divida intralimite, acrescidos dos valores relacionados as dividas

extralimite.

3 REESTRUTURACOES

Neste capitulo apresenta-se a situacdo enfrentada pelo Estado de Alagoas
no momento em que a Lei n° 9.496/97 entrou em vigor, posteriormente, é
demonstrada as reestruturacdes que ocorreram nesta Lei. De acordo com o periodo
tratado neste trabalho, serd abordada cinco mudancas, que sera denominada como
reestruturacdes, que ocorreram na divida de maior volume de estoque de Alagoas,
que “corresponde a boa parte da divida consolidada do Estado de Alagoas,
chegando a divida com a Unido a 65,9% do estoque total e sua composicdo em
relagdo a divida interna (em Real), a 83,23%.” (SANTOS, 2021, p. 16).

3.1 Contexto do Estado de Alagoas no ambito da Lei n° 9.496/97

No caso de Alagoas foi o consolidado de trés dividas que pertenciam ao
Estado: i) Programa de Demissdo Voluntaria - PDV; ii) Banco da Producdo do
Estado de Alagoas — Produban; e iii) Acordo dos Usineiros

Tratando-se da Lei n°® 9.496/97, houve alguns pontos que foram comuns a

todos os estados que fizeram parte desta reestruturacdo, alguns estados tinham
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regras diferentes, mas houve um conjunto de exigéncias que compuseram esta Lei e

abrangeram a todos que participaram, sendo:

“a) parcelamento da divida em até 360 prestacdes (trinta anos), prazo esse
prorrogavel em até dez anos em funcdo do residuo de divida deixado ao
término do primeiro prazo; b) prestacdo, paga mensalmente, com base na
Tabela Price, correspondente a soma da amortizacao e dos juros; c) taxa de
juros de 6% ao ano, mas, em alguns casos, de 7,5% ao ano, em funcao da
proporcdo da divida paga a vista; d) divida mensalmente corrigida pela
variacéo do indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna, calculado pela
Fundacao Getulio Vargas (IGP-DI); e) percentual da receita estadual como
limite para os desembolsos relativos aos encargos da divida renegociada,
inclusive as anteriores a 1997; f) preferéncia para os pagamentos dos
encargos relativos a divida renegociada antes de 1997, caso 0s encargos
totais alcangcassem o limite de desembolsos.” (PELLEGRINI, 2012, p. 8).

A Lei n® 9.496/97 que foi modificada pelas LC n° 148/2014 e a LC n°
156/2016, definem metas, compromissos e acdes que os estados devem alcancar
para reorganizar e equilibrar suas financas. O PAF exige que a renovacao seja anual
de modo que o plano estabeleca metas para o ano atual e projecbes para 0s
proximos dois anos. E de responsabilidade dos estados tomar as medidas

necessarias para atingir essas metas.

3.2 Acéo Originéaria n® 1.726 de 2012

Em 2012, o Estado de Alagoas encontrava-se diante de um cenario
desafiador, buscava solu¢des para lidar com sua divida contratual e enfrentar as
demandas econdmicas que dessem uma folga fiscal para o estado. Nesse contexto,
a Acdao Originaria (AO) n° 1.726, movida contra o governo federal, surge como uma
estratégia adotada pelo estado para buscar alivio financeiro e reavaliar as condicfes
de sua divida mobiliaria.

O Estado de Alagoas entrou com um processo contra o governo federal, por
meio da AO n°® 1.726, pedindo uma reducédo na taxa de juros dos contratos de divida
mobilidria, que neste caso, se tratava da Lei n°® 9.496/97, sendo esta reducdo de
7,5% para 6% ao ano. Destaca-se, ainda, que o Estado de Alagoas solicitou uma
diminuicdo do limite de comprometimento mensal de 15% para 11,5% da Receita
Liquida Real (RLR). Posteriormente, esse célculo da taxa de juros foi modificado
pelas LCs n°® 148/2014 e 156/2018.
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Rangel (2016) destaca que a liminar obtida por Alagoas, que reduziu o limite
de pagamento da Lei n® 9.496/97 de 15% para 11,5%, proporcionou algum alivio aos
cofres publicos. No entanto, estados mais endividados necessitavam de solucfes
que envolvessem pagamentos ainda menores do que os 11,5% da RLR,
especialmente considerando a crise politica e financeira que assolou o pais a partir
de 2014.

A reducdo de 3,5% no comprometimento mensal contribuiu para que
houvesse uma diminuicdo de 22% no custo do servico da divida do estado junto a
Unido ao que se refere a Lei n° 9.496/97, esse custo engloba os pagamentos de
juros e principal da divida, como ilustrado na Tabela 1 abaixo. No entanto, &
importante ressaltar que essa reducao ocorreu juntamente com uma diminuicéo de
1,5% na taxa de juros anual.

Em novembro de 2012, o Ministro Ricardo Lewandowski autorizou uma
medida imediata para que se concretizasse ambos os pedidos por parte do Estado
de Alagoas, o ministro concordou com o0 argumento de que a situagcdo econdémica
exigia uma acao rapida para evitar a desigualdade do estado perante o pais.

Para lidar com esse caso, segundo Rangel (2016), essa solucéo temporaria
levou Alagoas a acumular uma nova divida, denominada 'Pendéncia Juridica’, que
atingiu um montante de R$ 788,4 milhdes ao longo de um periodo de 3,5 anos,
abrangendo de novembro de 2012 a abril de 2016. Tal situagéo ilustra os desafios
financeiros enfrentados pelos estados no que diz respeito a seus compromissos

contratuais.

Tabela 1: Quadro da Divida Publica (Servi¢o da Divida) — Reestruturacédo 2012

Valores em R$ milhGes

Divida Pablica 2011 2012 2013 A% - D%
Uni&o 590 643 537 9% -16%
Lei Federal n°® 9.496 de 1997 451 485 380 8% -22%
Lei Federal n® 8.727 de 1993 139 158 157 13% 0%
Empréstimos 22 53 96 141% 81%
Internos 17 48 90 176% 89%
Externos 5 5 6 14% 6%

Parcelamentos e

0, - 0,
Renegociacao de Dividas 1 72 58 1% 19%

TOTAL 683 767 691 12% -10%

Fonte: GACDP - SEFAZ/AL. Elaboragéo prépria.
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Apesar da reducdo do custo da divida junto a Unido, o quadro total do
servico da divida do estado se manteve inalterado no periodo mencionado na
Tabela acima. Ao compararmos o montante desembolsado para pagamento do
servigo da divida entre os exercicios de 2011 e 2013 observamos uma variacdo de
cerca de apenas 1% no custo total da divida do estado. Isso ocorreu principalmente
devido ao aumento do custo com empréstimos internos, que nao sofreram
alteracbes em seus custos e estoques devido a reestruturacdo de 2012 discutida
neste topico, os aumentos nos empréstimos internos foram motivados por razdes
econdmicas da época que alteraram os indexadores desses empréstimos.

Em resumo, quando comparamos o custo total que o Estado de Alagoas
teve com a divida no exercicio de 2011 com 2013, percebemos que as mudancas
explicadas neste topico, ndo surtiu um impacto que reduzisse o servi¢o da divida. No
entanto, esta reestruturacdo evitou um segundo aumento no servico da divida,
fazendo com que os custos permanecessem no patamar anterior. Portanto, sem a
reestruturacao, é provavel que o servico da divida do estado tivesse experimentado

outro aumento consecutivo.

3.3 Lei Complementar n°® 148 de 2014

A LC n° 148, de 25 de novembro de 2014, trata de uma alteracdo da LRF,
estabelecendo normas de financas publicas relacionadas a gestao fiscal. Esta LC
autoriza que a Unido adote novas condi¢cdes nos contratos de refinanciamento de
dividas que possuia junto aos entes federativos, sendo esta, a segunda
reestruturacdo desta divida. Porém, apesar da LC ser aprovada em 2014, suas
condicBes passaram a valer a partir de maio de 2016.

De acordo com Rangel (2016), a LC n° 148 trouxe mudancas substanciais,
especialmente nos Artigos 2°, 3° e 4° que passaram a impactar os contratos de
refinanciamento de dividas entre a Unido e os estados. A legislacdo estabeleceu
taxas de juros e critérios de atualizacdo monetaria a partir de janeiro de 2013,
limitando os encargos a taxa referencial do Sistema Especial de Liquidacdo e de
Custddia (Selic) para os titulos federais.

Dentre as novas condi¢des estabelecidas incluem a alteracdo na base de
calculo da taxa de juros. Como dito anteriormente, a taxa de juros que passou a ser

de 6% a.a. apOs a primeira reestruturacdo, dessa vez, com a LC n° 148, os juros
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seriam “[...] calculados e debitados mensalmente, a taxa nominal de 4% a.a. (quatro
por cento ao ano) sobre o saldo devedor previamente atualizado” (Brasil, 2014)., e
esse saldo devedor seria atualizado por meio do Coeficiente de Atualizagao
Monetaria (CAM) que é divulgado mensalmente pelo Tesouro Nacional por meio do
portal de Sistema de Acompanhamento de Haveres Financeiros junto a Estados e
Municipios (SAHEM).

De acordo com a LC n° 148 a:

“Il - atualizacdo monetaria calculada mensalmente com base na variacdo do
indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA), apurado pela
Fundacéo Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), ou outro
indice que venha a substitui-lo.

§ 1° Os encargos de que trata o caput ficardo limitados a taxa referencial do
Sistema Especial de Liquidacdo e de Custodia (Selic) para os titulos
federais.

§ 2° Para fins de aplicagéo da limitag&o referida no 8 1°, ser4 comparada
mensalmente a variacdo acumulada do IPCA + 4% a.a. (quatro por cento ao
ano) com a variagdo acumulada da taxa Selic.

§ 3° O IPCA e a taxa Selic estardo referenciados ao segundo més anterior
ao de sua aplicacéo.” (BRASIL, 2014).

Desse modo, seria comparada mensalmente a variacdo acumulada do IPCA
+ 4% a.a. (quatro por cento ao ano) com a variagdo acumulada da taxa Selic, —
variagdo acumulada a partir de janeiro de 2013 — vindo a ser aplicada o menor
indice para corrigir o saldo devedor da divida. Além disso, o Artigo 8° da LC n° 148
estabelece que o estado “somente podera contrair novas dividas desde que
incluidas no Programa de Reestruturagcéao e de Ajuste Fiscal” (Brasil, 2014), ou seja,
o estado teria permissao para realizar novas operacdes de crédito desde que sejam
incorporadas ao PAF.

Em sintese, a LC n° 148 alterou os encargos contratuais, reduzindo os juros
de 6% para 4% ao ano. Além disso, substituiu a correcdo do IGP-DI pela variacdo do
IPCA/IBGE, limitada a taxa SELIC.

De acordo com o Artigo 3° da LC n° 148:

“Art. 3° E a Unifio autorizada a conceder descontos sobre os saldos
devedores dos contratos referidos no art. 2°, em valor correspondente a
diferenca entre o montante do saldo devedor existente em 1° de janeiro de
2013 e aquele apurado utilizando-se a variacdo acumulada da taxa Selic
desde a assinatura dos respectivos contratos, observadas todas as
ocorréncias que impactaram o saldo devedor no periodo.” (BRASIL, 2014).
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Desta forma, a Unido é autorizada a reduzir o saldo da divida considerando
0 saldo existente em janeiro de 2013 e ajustando-o com base na taxa Selic. Isso
resultou em uma reducédo do saldo devedor para o Estado de Alagoas, conforme
evidenciado na Nota Técnica de 2017 divulgada pela SEFAZ/AL, que demonstra a

diminuicao ocorrida na divida:

“considerando que a divida do Estado de Alagoas correspondente a Lei n°
9.496/97 era no montante de R$ 6.738.303.963,77 (seis bilhdes, setecentos
e trinta e oito milh8es, trezentos e trés mil e novecentos e sessenta e trés
reais e setenta e sete centavos) em 01 de janeiro de 2013 e com o efeito do
artigo 3°, da Lei Complementar n® 148/2014 a divida Lei n°® 9.496/97 reduziu
para R$ 5.670.254.323,16 (cinco bilhdes, seiscentos e setenta milhdes,
duzentos e cinquenta e quatro mil e trezentos e vinte e trés reais e
dezesseis centavos) resultando em uma diminuicdo no montante de R$
1,068 bilhdo [...].” (Nota Técnica - SEFAZ/AL, p. 2, 2017)

Ainda segundo a Nota Técnica divulgada pela SEFAZ/AL, “[...] a divida Lei
n® 9.496/97 em 01 de janeiro de 2016 reduziu para R$ 5,984 bilhdes [...] efeito do
Artigo 2° da LC n° 148/2014.” (Nota Técnica - SEFAZ/AL, p. 3, 2017). Com isso, ao
analisar a divida consolidada do Estado de Alagoas nos exercicios de 2015 e 2016,
observa-se uma reducéo de aproximadamente R$ 2 bilhées, como consequéncia da
aplicacao da LC n° 148/2014.

Tabela 2: Quadro da Divida Publica (Servigo da Divida) — Reestruturacdo 2014

Valores em R$ milhdes

Divida Publica 2014 2015 2016 2012_0/2"015 201?—0/20016
Unido 590 599 236 2% -61%
Lei Federal n°® 9.496 de 1997 515 545 200 6% -63%
Lei Federal n° 8.727 de 1993 75 54 36 -28% -34%
Empréstimos 50 173 159 247% -8%
Internos 42 140 116 233% -17%
Externos 8 33 43 324% 30%
Parcelamentos e 44 53 38 19% 270

Renegociacdo de Dividas

TOTAL 684 825 433 21% -48%

Fonte: GACDP - SEFAZ/AL. Elaboragéo prépria.
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Embora a LC n° 148 tenha sido aprovada em 2014, seus efeitos s6 foram
aplicados a partir de maio de 2016. Portanto, para analisar os impactos dessa Lei, é
necessario observar a mudanca no servico da divida do Estado de Alagoas nos
exercicios de 2015 e 2016. Nesse periodo, verificou-se uma reducao significativa de
aproximadamente R$ 345 milhdes, equivalente a 63%, na divida junto & Unido sob a
Lei n°® 9.496/97.

Conforme destacado por Rangel (2016), foram considerados dois momentos
de recalculo. O primeiro recalculo abordou o periodo desde o inicio dos contratos até
janeiro de 2013, atualizado pelo acumulado da SELIC, resultando em uma reducéo
significativa do saldo devedor. O segundo momento da aplicacdo da LC 148/14
considerou o novo saldo em janeiro de 2013, resultando em um saldo devedor em
janeiro de 2016. Essa segunda etapa também levou a uma reducéo consideravel da
divida total. De acordo com Rangel (2016), tal reducdo do saldo devedor da divida
Lei n° 9.496/97, ap6s a aplicacdo da LC n° 148, alcancou o montante de R$ 1,9
bilhao.

A aprovacao da LC n° 148 trouxe mudancgas significativas para a gestao das
contas publicas do Estado de Alagoas, especialmente no que diz respeito a divida
publica e aos contratos relacionados a essas dividas. A substituicdo do modo de
correcdo da divida, agora vinculada ao IPCA ou a taxa Selic, e a limitacdo dos
encargos contratuais resultaram em uma consideravel reducdo do saldo devedor
estadual. Essas medidas tém demonstrado impactos positivos na saude financeira
do estado, aliviando suas obrigacfes e permitindo um planejamento fiscal mais
eficiente. Consequentemente, ao longo deste trabalho, € possivel observar que a
administracdo publica do estado continua sendo acompanhada e passando por
avaliacGes continuas para garantir a sustentabilidade das financas publicas e evitar

futuros desequilibrios.

3.4 Lei Complementar n° 156 de 2016

Em 2016 foi publicada a LC n°® 156, abordando a renegociacdo das dividas
dos estados com a Unido. A Lei sofreu alguns vetos, principalmente em relacédo as
contrapartidas exigidas dos estados, que foram eliminadas. Essa Lei estabeleceu o
Plano de Auxilio aos Estados e ao Distrito Federal, envolvendo o prolongamento das

dividas por mais 20 anos e a suspensao temporarias dos pagamentos. Porém, as
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contrapartidas propostas pela Unido foram o aumento das contribuicbes
previdenciarias dos servidores e privatizacdes de empresas estatais.

Como demonstrado no Manual do PAF de 2020:

“logo apés a implementacdo do PAF, houve uma sensivel melhora da
situacdo fiscal dos Estados. No entanto, a expressiva piora da situacéo
fiscal em varias UF’s no biénio 2015-2016 ensejou a promulgacédo da Lei
Complementar n° 156 [...] que se tornou conhecida como ‘novo PAF”
(Manual PAF, 2020, p. 5).

Esta LC trata das dividas abrangidas pela Lei n° 9.496/97 e pelas dividas
com recursos do Banco Nacional do Desenvolvimento Econdmico e Social (BNDES),
por ndo se tratar do objeto deste estudo, as dividas junto ao BNDES nao sera
abordada neste tépico.

Esta LC teve um impacto significativo nas Leis n° 9.496/97 e n°® 8.727/93,
porém, nosso foco se concentrara na primeira delas. Entre os impactos observados,
destacam-se as novas condi¢des para o pagamento da divida estadual com a Uniao.
Além disso, a legislacdo possibilitou 0 uso dos recursos provenientes da alienacdo
da divida ativa para amortizar parte do montante renegociado. Como contrapartida,
a LC n° 156 estabeleceu medidas de controle das despesas publicas que o estado
precisou adotar como parte das condi¢cdes impostas, promovendo, assim, uma maior
responsabilidade fiscal.

Este impacto no &mbito financeiro, em relagdo ao estado:

“Ao todo Alagoas renegociou cerca de R$ 6.839.296.507,00 [...], além da
adesdo ao Novo Programa de Apoio a Reestruturagéo e ao Ajuste fiscal dos
Estados (PAF) a Unido exigiu como contrapartida dos estados uma
limitacAo anual das despesas primarias correntes pelos dois anos
posteriores as renegociacdes” (GONCALVES; OLIVEIRA, 2022, p. 13).

Em relagcdo a contrapartida, haveria o “[...] estabelecimento do teto de gastos
para os entes subnacionais que requeressem a ampliacdo do prazo de pagamento
das dividas autorizada por aquela lei” (MANUAL PAF, 2020). Além disso, a Uniéo
ficou autorizada a prorrogar o pagamento das dividas refinanciadas em contratos

celebrados com os Estados:

“Art. 12-A. A Unido podera adotar nos contratos de refinanciamento de
dividas celebrados com os Estados e o Distrito Federal com base na Lei n°
8.727, de 5 de novembro de 1993, mediante celebracdo de termo aditivo,
prazo adicional de até 240 (duzentos e quarenta) meses para 0 pagamento
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das dividas refinanciadas cujos créditos sejam originalmente detidos pela
Uni&o ou por ela adquiridos” (BRASIL, 2016).

Deste modo, a divida que possuia prazo para ser encerrada em 2028, no
caso do Estado de Alagoas, apos esta alteracdo, possui prazo para ser quitada até
2048, ou seja, um alongamento por 20 anos, o que resulta em um forte impacto na
despesa do servico da divida ao decorrer deste periodo.

A LC estabelece que os valores consolidados dos saldos devedores das
obrigacdes de refinanciamento da Lei n® 9.496/97 foi considerado para o aditamento
contratual. As prestagcbes mensais e consecutivas serdo calculadas com base na
Tabela Price, afastando as disposi¢6es de outras leis. E importante ressaltar que os
efeitos financeiros deste aditamento tiveram validade a partir de 1° de julho de 2016.
Além disso, como dito anteriormente, a lei prevé a possibilidade de incorporacdo dos
saldos devedores de dividas de instituicdes financeiras estaduais com o Banco
Central do Brasil nos contratos de refinanciamento celebrados nos termos da Lei n°
9.496/97, mediante aditamento contratual.

Por fim, a Unido fica autorizada a conceder reducdo extraordinaria das
prestacbes mensais das dividas, mediante aditivo contratual. A reducdo poderia
chegar a 100% das parcelas devidas nos meses de julho a dezembro de 2016,
porém, segundo 8§ 5° desta mesma Lei, “a reducdo extraordindria de que trata o
caput deste artigo fica limitada ao valor de R$ 500.000.000,00 (quinhentos milhdes
de reais), por Estado, para cada prestacédo mensal” (BRASIL, 2016).

Durante a reducédo extraordinaria das prestacdes, ndo havera incidéncia de
encargos por inadimplemento nem registro do nome do estado em cadastros
restritivos, por exemplo, o Cadastro Informativo de Créditos ndo Quitados do Setor
Publico Federal (CADIN). Exceto em caso de inadimplemento em relacdo a parcela
da prestacdo devida. Os valores ndo pagos correspondentes a reducao
extraordinaria serdo apartados e posteriormente incorporados ao saldo devedor.

Como a LC n° 156 surtiu um efeito imediato no servigo da divida devido aos
motivos mencionados acima, resultou em um impacto imediato nos pagamentos
relativos a divida publica no ano em que foi promulgada. Analisando a Tabela a
seguir, é evidente uma reducdo no compromisso da divida do estado junto a Uniédo
entre os exercicios de 2015 e 2016, refletindo uma reducdo de cerca de R$ 363

milhdes.
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Tabela 3: Quadro da Divida Publica (Servi¢o da Divida) — Reestruturacéo 2016

Valores em R$ milhGes

Divida Publica 2015 2016 2017 A% o A%
Unido 599 236 246 -61% 5%
Lei Federal n°® 9.496 de 1997 545 200 221 -63% 10%
Lei Federal n® 8.727 de 1993 54 36 26 -34% -27%
Empréstimos 173 159 161 -8% 2%
Internos 140 116 119 -17% 2%
Externos 33 43 43 30% 0%
Parcelamentos e 53 38 62 -279% 61%

Renegociacéo de Dividas

TOTAL 825 433 470 -48% 9%

Fonte: GACDP — SEFAZ/AL. Elaboragao propria.

Ao comparar os trés exercicios apresentados na Tabela 3, observamos um
aumento no servico da divida nos ultimos dois anos. No entanto, € notavel que,
mesmo com esse aumento, houve uma reducdo em relacdo ao patamar de
pagamento dessa despesa, que estava enfrentando um crescimento e, apés a LC n°
156, passou a se encontrar em um nivel inferior nos anos subsequentes.

De acordo com Rangel (2016) um projeto de reestruturacdo da divida Lei n°
9.496/97 foi elaborado em Alagoas em 2014, resultando em uma configuracéo
diferente do saldo devedor e dos pagamentos das prestacdes. O projeto tratava da
Lei n°® 9.496/97 no montante de cerca de R$ 6,1 bilhdes e a Lei n® 8.727/93 com o
montante de, aproximadamente, R$ 98 milhdes. Ainda segundo Rangel (2016),
ambas as dividas eram definidas como dividas intralimite, ou seja, sendo pagas
dentro do limite contratual junto a Uniéo.

Esse projeto consolidou o saldo principal e do residuo em uma divida Unica,
essa reestruturacdo significou que o pagamento da divida se estenderia de 2028
para 2038. Isso permitia que 0s pagamentos mensais, nunca ultrapassariam 0s
11,5% da RLR, proporcionando mais recursos para investimentos (RANGEL, 2016).

Rangel (2016) enfatiza que a nova configuracdo da divida e dos
pagamentos, conforme especificada na PLP 257/16, gerou economias significativas
para os estados que adotaram a renegociacdo, chegando a R$ 44,74 bilhdes de
acordo com a STN. Isso evidencia a importancia do projeto de Alagoas a nivel

nacional.
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3.5 Impacto das reestruturacdes nas demais dividas

Como dito anteriormente, a LC n°® 156/2016 que foi um Plano de Auxilio aos
Estados e ao Distrito Federal, n&o alterou apenas a Lei n® 9.496/97. Esta LC, em seu
Artigo 2°, afirma que:

“Ficam dispensados os requisitos legais para contratacdo de operacéo de
crédito e para concessdo de garantia, exigidos nos arts. 32 e 40 da Lei
Complementar n°® 101, de 4 de maio de 2000, nas renegociacbes dos
contratos de empréstimos e financiamentos celebrados até 31 de dezembro
de 2015 entre as instituicdes publicas federais e os Estados e o Distrito

Federal, com recursos do Banco Nacional de Desenvolvimento Econdmico
e Social - BNDES" (BRASIL, 2016).

Assim, o Estado de Alagoas possui trés dividas que foram diretamente
afetadas pela LC, sendo duas dividas juntas ao BNDES e uma junto a CEF. seus
pagamentos foram suspensos por 48 meses, no periodo de mar¢co de 2018 a
fevereiro de 2022.

Essas dividas tém seus saldos vinculados a Taxa de Juros de Longo Prazo
(TJLP) e ajustados por um fator de capitalizacdo. Quando a TJLP ultrapassa 6% ao
ano, o fator de capitalizacdo se torna maior que 1, o que afeta a cotacdo da moeda
URTJLP diariamente, deixo-a flutuante. Como essas dividas séo calculadas em uma
moeda especifica do BNDES, a cotacdo desta moeda € divulgada diariamente pela
instituicao.

Com isso, considerando que a amortizacdo nessa moeda é constante devido
a forma de amortizacao ser SAC, € possivel calcular o montante que Alagoas deixou

de desembolsar com despesas de amortizacao.

Tabela 4: Quadro da Divida Publica — Valores das dividas URTJLP

Valores em R$ milhdes

Divida Publica Valor
BNDES - Proinveste 20,72
BNDES - PEF 2 130,14
CEF - Proinveste 123,18
TOTAL 274,05

Fonte: GACDP — SEFAZ/AL. Elaboracao propria.



37

No entanto, embora Alagoas tenha deixado de desembolsar cerca de R$
274 milhdes, isso ndo implica em uma reestruturacdo dessas dividas. Portanto,
essas dividas foram de fato reestruturadas, com a extensdo do prazo de
amortizacdo. Isso resultou na reducédo das despesas do estado com amortizacao,
até o0 momento em que os pagamentos foram retomados, ou seja, a partir de margo
de 2022. As trés foram alongadas por um prazo de dez anos, passando a vigorar o
término do contrato em janeiro de 2030 no caso do contrato PEF 2 junto ao BNDES
e em outubro de 2043 nos contratos que se dizem respeito ao programa
PROINVESTE, do qual uma parte segue sendo administrada junto a CEF e o
segunda parte junto ao BNDES.

4  RELACAO DO SERVICO DA DIVIDA x RCL (%)

Neste topico, aprofundaremos nossa analise sobre o impacto das
reestruturacdes da divida do Estado de Alagoas junto a Unido, sob a ambito da Lei
n°® 9.496/97. Essas reestruturacdes nao apenas afetaram diretamente as financas do
estado, mas também tém implicacdes mais amplas resultando em um maior espaco
fiscal para o estado. A relacdo abordada neste topico, indica o quanto do orcamento
do governo do estado é destinado ao pagamento de principal e juros da divida em
relacdo a sua RCL. Uma alta proporcdo nessa relacdo pode indicar desafios
significativos de sustentabilidade fiscal que o estado possa vir enfrentar.

Gréfico 1: Relacdo do servico da divida publica sobre a RCL (%)

15,2%

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Fonte: GACDP — SEFAZ/AL. Elaboracéo prépria.
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Na situacdo do Estado de Alagoas, observamos que houve uma melhoria
consideravel em sua saude financeira apés as reestruturacdes da sua divida publica.
Embora este trabalho abranja o periodo a partir da primeira reestruturacdo que
ocorreu no estado em 2012, o Grafico 1 inicia no exercicio de 2010, pois, de tal
forma, evidencia que o estado enfrentava um comprometimento de mais de 13% de
sua receita com o pagamento da divida publica. E, portanto, experimentou uma
baixa nessa relacdo apOs a primeira reestruturacdo. Desse modo, a primeira
reestruturacdo fez este indice de comprometimento reduzir para 12,6%,
representando uma reducéo de cerca de R$ 75 milhdes.

No entanto, foi a terceira reestruturacdo em 2016 que efetivamente alterou o
cenario do comprometimento orcamentario de Alagoas com sua divida publica.
Neste momento, a extensdo do pagamento da Lei n° 9.496/97 por mais vinte anos
resultou em um comprometimento menor de sua receita. A partir de entdo, o Estado
de Alagoas passou a frequentar um patamar inferior neste quesito. A partir de 2016,
esse indice ndo excedeu 8,0%, com uma reducéo significativa de aproximadamente
R$ 392 milhdes no ano da reestruturagdo, levando-o a atingir 5,7%.

Vale ressaltar que, embora tenha alcancado uma relacdo de 3,2% no ano de
2022, devido a suspensao do pagamento da Lei n°® 9.496/97 no periodo de abril a
dezembro do mesmo ano, o Estado de Alagoas se manteve no patamar dos anos

anteriores.

5 CONCLUSAO

No periodo entre as décadas de 1960 a 1990, os estados brasileiros
enfrentaram grandes desafios em relacdo a suas dividas. O contexto politico e
econdmico enfrentado pelo pais nesta época, que fora marcado por um regime
autoritario e instabilidades econdmicas, teve uma importante contribuicdo para o
endividamento excessivo dos estados. O endividamento desorganizado e o
crescimento das dividas estaduais fizeram surgir a necessidade de haver
reestruturacoes por parte da Unido com as dividas de seus entes subnacionais,
visando amenizar as obrigagbes financeiras. Tal inicio da formacdo da divida
estadual estabeleceu alguns parametros para as mudangas posteriores nas politicas

de renegociacéao e reestruturacao das dividas.
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As reestruturacoes da divida publica de Alagoas com a Unido tiveram um
impacto significativamente positivo na situacao fiscal do estado. Elas resultaram em
uma reducdo considerdvel do servico da divida, diminuindo as obrigacdes
financeiras de principal e juros. As mudancas nas condi¢cdes dessas dividas,
incluindo a reducéo das taxas de juros e o0 alongamento do prazo de pagamento, fez
com que o estado tivesse uma economia de bilhdes de reais em despesas de
servico da divida ao longo dos anos. Ademais, teve impacto positivo em algumas
outras dividas além da divida com a Unido, ao se tratar da reducdo do
comprometimento com pagamento.

A LC n° 148 reduziu os juros da divida do estado para com a Unido, além de
substituir o indexador para o CAM, que leva em consideracdo o acumulado do IPCA
(IBGE) limitado a taxa SELIC e reduzir o saldo devedor apds alterar a base de
calculo a partir de janeiro de 2013. J4 a LC n°® 156 estabeleceu o PAF e prolongou a
divida por mais 20 anos, além de suspender seu pagamento por um periodo,
possibilitando a utilizacdo de tal recursos para amortizagcdo de parte do montante
renegociado. Tais medidas auxiliaram o estado a ter um planejamento fiscal mais
eficiente.

A reducdo da relacdo entre o servigco da divida e a RCL demonstra uma
melhoria na sustentabilidade fiscal de Alagoas. Isso significa que uma parcela menor
de sua receita estd sendo comprometida com o pagamento da divida, liberando
recursos para outras necessidades e aumentando o espaco fiscal do estado para
contratacao de novas operacdes de crédito.

Quando tratamos de responsabilidade fiscal, Alagoas demonstra
compromisso ao assumir medidas de controle impostas como contrapartidas das
reestruturacdes, além de corroborar com uma gestdo eficiente dos recursos
publicos.

Embora as reestruturagbes tenham trazido beneficios significativos,
melhorando consideravelmente a relacao entre servigo da divida e RCL, € essencial
que Alagoas continue gerenciando suas finangas com responsabilidade e adote
medidas para garantir a sustentabilidade fiscal a longo prazo para evitar futuros
desafios de endividamento excessivo.

Em resumo, as reestruturacbes da divida publica do Estado de Alagoas
demonstraram ter sido uma estratégia eficaz para melhorar sua situacéo fiscal,

reduzir encargos com juros e permitir investimentos em &areas essenciais. No
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entanto, a gestdo fiscal responsavel e uma constante avaliacdo sdo cruciais para
garantir que o estado continue a colher os frutos dessas mudancas positivas e

mantenha uma posi¢éo financeira sélida nos anos seguintes.
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