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A crise fiscal dos estados e o0 Regime de Recuperacao Fiscal:
0 déja vu federativo

Raphael Guilherme Araujo Torrezan ?
Claudio César de Paiva !

" Universidade Estadual Paulista / Faculdade de Ciéncias e Letras de Araraquara, Araraquara / SP — Brasil

Discussao acerca da crise fiscal dos estados e do Regime de Recuperagio Fiscal (RRF), promulgado no ano de
2017, cujas medidas de ajuste sdo apontadas como fundamentais para o equilibrio das contas publicas estaduais
e que representam, no entanto, sob a perspectiva federativa, um enfraquecimento dos estados brasileiros, ja que
tais medidas afetam a autonomia politico-administrativa destes entes subnacionais. O estado do Rio de Janeiro
foi objeto desta pesquisa entre os anos de 2008 e 2019, pois foi o unico a aderir ao RRF desde sua promulgacio.
O estudo indica que as medidas de austeridade adotadas pelo estado do Rio de Janeiro nio foram suficientes
para garantir a estabilidade financeira e o reequilibrio das contas publicas. Dentre os resultados, destacam-se a
manutengdo da insolvéncia financeira, bem como o crescimento do endividamento do periodo, sendo o unico
resultado positivo, no ambito dos termos do RRF, a reducdo dos gastos com pessoal. Por fim, observa-se que, até
o pentltimo quadrimestre de 2019, o estado do Rio de Janeiro ndo cumpriu integralmente o acordo firmado com
a Unido.

Palavras-chave: crise dos estados; federalismo fiscal; Regime de Recuperagio Fiscal.

La crisis fiscal de los estados brasilefios y el Régimen de Recuperacion Fiscal: el déja vu federativo

Este articulo tiene como objetivo discutir la crisis fiscal de los estados brasilefios y el Régimen de Recuperacion
Fiscal (RRF) promulgado en 2017, cuyas medidas de ajuste se consideran fundamentales para el saldo de las
cuentas publicas estatales, pero también representan, bajo la perspectiva federativa, un debilitamiento de los estados
brasilefios, ya que tales medidas afectan la autonomia politica y administrativa de estas entidades subnacionales. El
estado de Rio de Janeiro fue objeto de esta investigacion entre los anos 2008 y 2019 porque fue el unico estado que
se adhiri6 al RRF desde su promulgacion. El estudio indica que las medidas de austeridad adoptadas por el estado
de Rio de Janeiro no fueron suficientes para garantizar la estabilidad financiera y el reequilibrio de las cuentas
publicas. Entre los resultados, destacamos el mantenimiento de la insolvencia financiera, asi como el crecimiento
del endeudamiento en el periodo y el inico resultado positivo dentro de los términos del RRF es la reduccién de
los gastos de personal. Finalmente, se observa que hasta el pentltimo cuatrimestre de 2019, el estado de Rio de
Janeiro no cumplié plenamente el acuerdo firmado con el Gobierno Federal.

Palabras clave: crisis de los estados; federalismo fiscal; Régimen de Recuperacion Fiscal.

The fiscal crisis of states and the Fiscal Recovery Regime: the federative Déja Vu

This article aims to discuss the fiscal crisis of the Brazilian states and the Fiscal Recovery Regime (FRR) enacted
in 2017, whose adjustment measures are considered fundamental for the balance of state public accounts. Under
the federative perspective, these adjustments represent a weakening of the states since such measures affect their
political and administrative autonomy. The state of Rio de Janeiro was chosen as the subject of this research because
it was the only state to join the FRR since its enactment, and the study used data from the years 2008 to 2019. The
findings suggest that the austerity measures adopted by the state of Rio de Janeiro were not enough to guarantee
financial stability and the rebalancing of public accounts. Among the results, we highlight that the state remained
financially insolvent and the indebtedness for the period grew. The only positive result within the terms of the FRR
was the reduction in the state’s personnel expenses. Finally, it is noted that until the penultimate quarter of 2019,
the state of Rio de Janeiro did not comply with the terms of the agreement signed with the federal government.

Keywords: crisis of states; fiscal federalism; Fiscal Recovery Regime.
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1. INTRODUGAO

No sistema federativo brasileiro, os governadores sempre exerceram, com exce¢do de breves
periodos, grande influéncia na politica e nos rumos da nagao, o que possibilitou a perpetuagao
no poder de oligarquias estaduais. Nao sem razdo chegaram a ser denominados de “Bardes da
Federagao” (Abrucio, 1988).

Os dureos tempos de supremacia dos estados no pacto federativo comegaram a se exaurir no
inicio dos anos de 1990 com o esgotamento da capacidade da Unido de equacionar diferentes
interesses estaduais por intermédio de mecanismos fiscais (fundos publicos), combinado com o
processo de recentralizagao nas relagdes fiscais entre a Unido e as unidades subnacionais. A crise
financeira dos estados precipitou um movimento de continuo tensionamento nos pactos no ambito
dos arranjos institucionais que regulavam as relagdes entre os diferentes niveis de governo, impondo,
consequentemente, mudancas nas relacdes de poder entre os entes federados. A coordenagio federativa
difusa, desde entdo, explica a instabilidade presente nas relagdes intergovernamentais, potencializando
movimentos aparentemente contraditorios entre os entes federativos, o que tem promovido a ascensdo
de uma espécie de “federalismo sem pactuagao”

Neste contexto de crise federativa, baixo crescimento econdémico e de conjuntura de frustragao
de receitas, os estados passam novamente por uma situacao fiscal-financeira critica que reverbera
na incapacidade de fazerem frente as suas obrigag¢oes, particularmente referentes a pagamento de
dividas com fornecedores, a folha de pagamentos e consequentes impactos sobre servidores ativos
e inativos.

Com a promulgacdo da Lei Complementar (LC) n.° 159/2017, que instituiu o Regime de
Recuperagao Fiscal (RRF) dos estados e do Distrito Federal, vislumbrou-se a recuperagao da solvéncia
dos estados brasileiros frente aos desequilibrios das contas publicas e do elevado endividamento.

O presente trabalho tem o propdsito de discutir e suscitar algumas consideragdes sobre as
implicagdes da crise fiscal dos estados e do RRE, cujas medidas de ajuste sao apontadas como
fundamentais para o equilibrio das contas publicas, mas que representam, também, sob a perspectiva
federativa, um enfraquecimento dos estados brasileiros, ja que tais medidas afetam a autonomia
politico-administrativa. O estado do Rio de Janeiro, por ter sido o unico habilitado para adesao ao
RRE sera objeto de analise e reflexdes mais acuradas.

Para alcangar os objetivos tragados, o artigo estd organizado em quatro se¢des, além da introdugao e
da conclusdo. Na primeira se¢do, discutem-se o processo de descentralizagio e os desafios da disciplina
fiscal dos governos subnacionais. Na se¢ao seguinte, o proposito é realizar algumas consideragdes
sobre o processo de deterioracdo recente das finangas dos estados brasileiros. Na terceira sec¢do,
apresenta-se um panorama do RRE proposto para reequilibrar as contas dos estados que apresentam
um quadro de insolvéncia fiscal e alto endividamento. Na quarta se¢io, sdo avaliados os impactos da
implementag¢do do RRF no estado fluminense, com o propdsito de verificar se as medidas acordadas
tém sido suficientes para reconduzir as financas do estado ao reequilibrio fiscal, ou seja, a um resultado
primario capaz de estabilizar a divida liquida.
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2. DESCENTRALIZAGAO, DESEQUILIBRIOS VERTICAIS E 0 DESAFIO DA DISCIPLINA FISCAL DOS
GOVERNOS SUBNACIONAIS

A progressiva deterioragdo das financas estaduais e seus efeitos adversos na macroeconomia tém
reforcado as criticas aos processos de descentralizagdo fiscal e politica que foram disseminados com as
reformas econdmicas e politicas do inicio da década de 1980 em diversos paises ao redor do mundo.

Nas décadas de 1980 e 1990, sob auspiciosas bandeiras que apontavam a descentralizagdo como
uma forma de robustecer a democracia, promover maior eficiéncia alocativa, fortalecer os mecanismos
de accountability e, portanto, romper com as principais patologias institucionais encontradas nas
estruturas centralizadas, foi sendo forjado um consenso em torno da descentralizagio como um
principio ordenador das reformas estruturais, que modernizaria o setor publico (Cheema & Rondinelli,
1983; Faguet, 1997; 2004; Ligthart & van Oudheusden, 2015; Melo, 1996; Paiva, Torrezan & Paiva,
2016). A premissa de que a descentralizagdo de responsabilidades pelos gastos publicos poderia gerar
ganhos substanciais na eficiéncia alocativa de bens e servigos, dada a sensibilidade das autoridades
locais em relagdo a heterogeneidade das preferéncias da populagao local (Musgrave, 1960 Oates, 1972;
Tiebout, 1956), ndo tem sido empiricamente comprovada vis-d-vis a ineficiéncia ainda presente na
provisdo de bens e servigos publicos.

Em geral, os fatores responsaveis pela frustragdo das expectativas sao atribuidos: a) aos diferentes
niveis de esfor¢co de execugdo da competéncia tributaria; b) a diferentes niveis de efetividade dos
gastos publicos; c) a diversidades socioeconomicas locais e regionais; d) a sobreposi¢ao entre as
responsabilidades dos diferentes niveis de governo; e) a ineficiéncia dos mecanismos de transferéncias
intergovernamentais; f) a maior rigidez dos governos subnacionais no ajuste das despesas diante
de choques adversos nas receitas. Logo, o principio de que os gestores publicos sao maximizadores
benevolentes do bem-estar social nao tem encontrado abrigo na realidade de muitos paises.

O rapido crescimento da autonomia financeira e das responsabilidades na provisao de bens e
servigos publicos pelos governos subnacionais, no ambito das reformas e prescrigdes normativas do
Federalismo Fiscal de “Primeira Gera¢dao’!, bem como a prevaléncia de restricdes orcamentarias fracas
(soft budget constraints) ndo permitiram que se avangasse nas reformas necessarias a implementagao de
principios de boa governanga financeira na administragao publica, particularmente dos mecanismos
institucionais indutores da disciplina fiscal aos entes subnacionais.

Os precarios arranjos institucionais que regulam as relagdes federativas entre os diferentes niveis de
governo em diversos paises, agravados pela dificuldade de impor regras fiscais rigidas para controlar
empréstimos e endividamento dos entes subnacionais, pactuadas constitucionalmente ou em legislacao
infraconstitucional, contribuiram para estimular a ingeréncia sobre or¢amentos locais. Nao ao acaso,
a falta de uma regulacao fiscal prudencial rigida tem resultado, recorrentemente, em irresponsaveis
déficits fiscais cronicos e na instabilidade macroeconémica (Ahmad, Albino-War & Singh, 2006).

A auséncia de restrigdes or¢amentarias rigidas (hard budget constraints), em um contexto
de descentralizagdo fiscal, permite que as operagdes fiscais dos governos subnacionais sejam
invariavelmente contaminadas pelo problema do moral hazard (risco moral), isto é, os governos

! Para o Federalismo Fiscal de “Primeira Geragao’, a descentralizagao das fun¢des do Estado em um arranjo federativo dividido em
varios niveis de governo e pautado na transferéncia de competéncias fiscais do ente central para os governos subnacionais, acarretaria
um aumento do bem-estar social e melhorias na oferta de bens e servi¢os publicos.
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subnacionais passam a assumir riscos orgamentarios excessivos, sob a expectativa de que sao too small
to fail (Luc & Badia, 2013), e que, portanto, o governo central garantird o socorro financeiro (bailouts).

Destarte, a preocupagdo com a disciplina fiscal dos governos subnacionais ja estava presente no
século XVIII. O que pode ser observado na obra conhecida como The Federalist Papers, de Alexander
Hamilton (1767), primeiro Secretario de Tesouro dos Estados Unidos. Desde entao, tém sido ambiguas
as interpretagdes sobre comportamentos fiscalmente irresponsaveis dos governos subnacionais. Se o
“fiscal appeasement” tem sido utilizado para acomodar politicamente resultados negativos de politicas
fiscais discricionarias promovidas pelos governos subnacionais, também é fato que esses gestores tém
exercido de forma inadequada a autonomia financeira conferida pelo sistema federativo e adotam
esses procedimentos motivados pela forte expectativa de resgate financeiro em situagdes de déficits
fiscais cronicos ou pelo default de endividamento publico do sistema.

Na verdade, quando os governos subnacionais deixam de observar a responsabilidade na gestao
das financas publicas, revelam uma contradigdo do processo de descentralizacao, uma vez que a
eficiéncia e a maximiza¢ao do bem-estar social, principios fundamentais do Federalismo Fiscal de
Primeira Geragdo, passam a estar seriamente comprometidas.

A harmonizagao das finangas de governos multiniveis sempre foi um grande desafio para o
federalismo fiscal, ja que as evidéncias sugerem que os gestores publicos locais ndo apresentam
propriamente condutas responsaveis direcionadas a estabilidade orcamentaria. Desconsideram, assim,
um possivel espraiamento de uma crise macroeconémica por toda a Federagdo em decorréncia da
irresponsabilidade fiscal dos entes subnacionais (Rodden, Eskeland & Litvack, 2003)

Em um quadro de restrigdes orcamentdrias fracas, com expectativas de resgate financeiro dos
entes subnacionais, Luc e Badia (2013) apontam que: “[...] if subnational governments expect bailouts,
their response to positive and negative revenue changes should be asymmetric. In case of negative
revenue change, spending is not adjusted downward (or is adjusted less than in the case of no-bailout
expectation)” (Luc & Badia, 2013, p. 30).

Esse comportamento oportunista significa, em tltima instincia, a negagdo da boa governanga e
da responsabilidade do gestor publico, particularmente no que se refere aos principios do equilibrio
or¢amentario e da accountability. Além disso, revela-se contraproducente em relagao a um dos
pilares fundamentais do processo de descentraliza¢ao apontado pelo Federalismo Fiscal de Primeira
Geracao, uma vez que desequilibrios orcamentarios cronicos e niveis insustentaveis de endividamento
tendem, em geral, a afetar a eficiéncia alocativa na provisdo de bens e servigos publicos, reduzir
potencialmente o nivel de bem-estar e se transformar em instabilidade macroecondmica do governo
central (PrudHomme,1995).

A literatura especializada tem apontado a existéncia de importantes conflitos federativos em
decorréncia da falta de harmonizagédo entre o esforco de estabilizagdo macroecondmica, desenvolvido
pelo governo central, e o financiamento das agdes dos governos subnacionais. A par disso, tém sido
difundidas prescrigdes normativas que procuram demarcar uma rigida disciplina fiscal no desenho
federativo em sistemas com multiplos niveis de governo, com o objetivo de garantir a responsabilidade
na gestdo or¢amentdria e a sustentabilidade intertemporal da divida publica (Abrucio, 2007; Caldeira,
Wilbert, Moreira & Serrano, 2016).

A insolvéncia dos governos subnacionais tornou-se uma preocupagao fundamental em economias
descentralizadas. Nao é por outra razdo que Ter-Minassian e Craig (1997), Ter-Minassian (1999), Shah
(2000) sistematizaram alguns pontos que poderiam garantir maior harmonizagdo e coordenagao entre
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entes federativos em sistemas descentralizados. Segundo os autores, para conciliar essa problematica
federativa sdo necessarios: “a) clareza na defini¢ao da destinac¢do das receitas e responsabilizagdo dos
gastos governamentais; b) mecanismos de transferéncias com regras claras, estaveis e transparentes;
c) incentivo ao esforgo fiscal; d) fixagdo de regras limitadoras do endividamento dos governos central
e subnacionais” (Ter-Minassian, 1999, pp. 56-59).

Contudo, a existéncia de regras para empréstimos e endividamento ex-ante, particularmente em
um ambiente institucional com restricdes orcamentarias fracas, ndo constitui condi¢do suficiente
para garantir a responsabilidade fiscal e a solidez das financas publicas dos governos subnacionais.
E necessaria também a construgio de mecanismos direcionados para situacdes de insolvéncia dos
entes subnacionais ex-post, tornando transparente as consequéncias e os custos financeiros e sociais
dos ajustes fiscais nos quais deve incorrer o ente subnacional (Ter-Minassian, 1997).

Nido ha como deixar de reconhecer as caracteristicas intrinsecas aos sistemas federativos.
A heterogeneidade dos governos subnacionais quanto a tamanho, nivel de desenvolvimento
socioecondmico, estrutura de produgio, efetividade da competéncia tributaria é um dos elementos
que devem ser considerados em sua avaliagdo (Abrucio, 2005; Mora, 2016).

Nessa perspectiva, é oportuno observar que nem todos os desequilibrios fiscais dos entes
subnacionais referem-se a condutas de leniéncia fiscal ou oportunistas (opportunistic behaviour)
dos governos subnacionais. A despeito de os paises descentralizados serem intrinsecamente
suscetiveis a gastos excessivos em situagdes de restri¢des fracas, o que se nota nestes paises é que os
desequilibrios fiscais refletem, muitas vezes, os descompassos entre a descentralizacao de receitas
fiscais e as responsabilidades pela execugdo das fungdes publicas pelos governos subnacionais, e, por
consequéncia, a ineficiéncia dos mecanismos de transferéncias intergovernamentais para corrigir
desequilibrios vertical e horizontal.

A coordenagido federativa difusa desse processo explica a instabilidade presente nas relagdes
intergovernamentais em sistemas descentralizados, potencializando movimentos aparentemente
contraditérios entre os entes federativos. Na verdade, trata-se de um movimento de continuo
tensionamento das relagdes pactuadas no ambito dos arranjos institucionais que regulam as relagcdes
entre os diferentes niveis de governo.

Nas proximas segdes, a luz dos aspectos tedricos aqui tratados, serdo discutidos aspectos dos
ajustes fiscais propostos aos governos estaduais, no 4&mbito da renegociagdo da divida dos estados.

3. DETERIORAGAOQ FISCAL RECENTE DOS ESTADOS BRASILEIROS E 0S AJUSTES FISCAIS

O debate sobre a deterioragao das financas dos estados retornou a pauta das renegociagoes federativas
no biénio 2015-2016. Equivocadamente, o elemento basilar para essa discussao estaria na ingeréncia
fiscal e financeira, que culminou na deterioracao das financas publicas subnacionais e no crescente
acumulo de passivos. O forte desaquecimento economico entre os anos de 2014 e 2017 teria sido o
estopim para a manifestagdo destes problemas.

O equivoco suscitado diz respeito ao fato de que as causas e as consequéncias deveriam ser
compreendidas na perspectiva federativa e as solucdes pactuadas nas bases de um federalismo
cooperativo, ndo apenas perscrutadas sob o rigor do ajuste orgamentario e contabil.

A crise federativa evidencia-se com contundéncia na analise da atual crise fiscal-financeira dos
entes subnacionais. A analise de alguns indicadores fiscais permite a sistematizacao dos estados
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endividados em dois grupos, conforme o Grafico 1. Um primeiro grupo é composto pelos estados de
Sao Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Rio Grande do Sul, cujas caracteristicas sdo: (i) endividamento
superior, ou muito préximo, a 200% da Receita Corrente Liquida (RCL); (ii) déficit primario, ou
superavit inexpressivo. O segundo grupo, composto pelos estados do Amapa4, Piaui, Santa Catarina,
Bahia, Parana, Mato Grosso do Sul, Distrito Federal e Rio Grande do Norte, apresenta uma situagao
fiscal menos precaria em relagdo ao primeiro grupo, sobretudo por estar abaixo dos limites prudenciais
de endividamento publico estipulado pela Lei Complementar n° 101/2000 - Lei de Responsabilidade
Fiscal (LRF). Entretanto, demonstrou dificuldades na geragdo de superavit primario em cumprimento
as obrigagdes correntes.

GRAFICO 1  DEFICIT PRIMARIO EM % DA RECEITA LiQUIDA E DiVIDA CONSOLIDADA LiQUIDA EM %
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Fonte: Instituto Fiscal Independente (2017).

Dentre as causas responsaveis pela deterioragdo das financas estaduais, encontra-se a situagdo
erratica das receitas publicas, tanto das receitas proprias quanto das oriundas de transferéncias da
Unido. No periodo entre 2015 e 2016, houve redugdo de 9,5% de receitas proprias em decorréncia
da crise econdmica e de 2% das transferéncias oriundas da Unido. Além disso, no biénio
2015-2016 ocorreu a diminui¢do da arrecadacéo tributaria de 17 estados da federacao; dentre estes,
Rio de Janeiro, Rio Grande do Norte e Espirito Santo apresentaram um arrefecimento na arrecadagiao
superior a 10%. Os quatro estados do Grupo 1 (Sao Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Rio
Grande do Sul), que concentram o maior estoque de divida, apresentaram resultados negativos na
arrecadacao tributaria, o que comprometeu significativamente a estabilidade das finangas dessas
unidades federativas (Grafico 2).
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GRAFICO2  VARIAGAO PERCENTUAL DA RECEITA TRIBUTARIA E TRANSFERENCIAS POR ESTADO
BRASILEIRO ENTRE 0S ANOS DE 2015 E 2016
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional (2017a, p. 19).

A escassez de recursos or¢amentérios em todos os estados da federagdo resultou em atrasos no
pagamento de fornecedores, redugdo drastica dos investimentos e em dificuldades para a provisao de
bens e servicos publicos pelos governos subnacionais. Um dos indicadores que mostram a insuficiéncia
financeira para honrar compromissos assumidos é o volume de restos a pagar processados?, cuja
existéncia indica um endividamento de curto prazo. De acordo com os dados, houve um aumento de
59% entre 2008 e 2016 dos restos a pagar processados dos estados, ou seja, as despesas acumuladas
tiveram seu pagamento postergado para o ano subsequente, indicando a auséncia de disponibilidade
de recursos financeiros (Aquino & Azevedo, 2017).

Os desarranjos nas contas publicas dos estados brasileiros adquiriram contornos ainda mais
dramaticos em 2016 com a deterioragdao do resultado primario agregado. Em 2015, os or¢amentos
dos estados apresentaram conjuntamente um resultado primdrio superavitario de R$ 886 milhoes,
enquanto o resultado fiscal em 2016 apresentou um déficit primdrio de R$ 2,02 bilhdes. De acordo
com o Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais (Secretaria do Tesouro Nacional, 2017a), essa
variacao decorreu do aumento de despesas com custeio. Este resultado fiscal-financeiro teria sido ainda
mais grave se nao tivesse sido atenuado com os recursos incorporados ao orgamento em decorréncia
da repatriagdo de ativos de 2016°.

Diante de um quadro de estrangulamentos fiscais-financeiros e de tensdes no pacto federativo, os
estados passaram a buscar alternativas para a supera¢ao dos problemas fiscais. A medida mais drastica
foi adotada pelo estado de Santa Catarina, que pleiteou na Suprema Corte (Mandado de Seguranga
n.° 34.023/SC) a cobranga de juros simples sobre a divida dos estados que foram refinanciadas em

2 Despesas empenhadas e liquidadas, mas que nao foram pagas até o dia 31 de dezembro.
* Regime instituido pela Lei Federal n° 13.254/2016 para a declaragdo voluntaria de recursos, bens ou direitos ndo declarados de origem
licita mantidos no exterior, que incorreu em um incremento arrecadatério de R$ 50,9 bilhoes aos cofres ptiblicos no ano de 2016.
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1997. Em 28 de abril de 2016, iniciou-se o julgamento da divida dos estados pelo Supremo Tribunal
Federal (STF), momento que deve ser considerado um marco no sistema federativo brasileiro, pois
ajudicializagdo da discussdo revelou a faléncia dos instrumentos tradicionais de negociagao entre as
diversas esferas federativas.

Em resposta a crise fiscal, foi editada a Lei Complementar n.c 156, de 2016, que permitiu o
alongamento dos prazos dos estados por mais 240 meses, além de refinanciar as dividas que envolviam
recursos do Fundo de Garantia de Tempo de Servico (FGTS) e do Banco Nacional de Desenvolvimento
Econdmico e Social (BNDES). O efeito de curto prazo dessa medida para os estados foi uma economia
de aproximadamente R$ 18,89 bilhoes (Secretaria Do Tesouro Nacional, 2017a) no servigo da divida.

Essa nova legislagao tinha um carater de transitoriedade na contenc¢ao das despesas publicas, uma
espécie de “fuga para frente™
os alicerces estruturais dos problemas fiscais existentes, nem tampouco tratou da necessidade de um
novo pacto federativo. A analise da evolu¢ao do estoque da divida dos estados entre 2008 e 2017
mostra um crescimento real de 12% no periodo, o que ndo foi acompanhado pelo crescimento das
receitas orcamentarias.

para as esferas subnacionais, pois nao atacou, em nenhum momento,

4. UMA NOVA RENEGOCIAGAO COM 0S ESTADOS — 0 REGIME DE RECUPERAGAQ FISCAL

O estrangulamento fiscal dos estados brasileiros levou a uma nova mobiliza¢ao para encarar os
desafios existentes. Sob diferentes vias, um aparente consenso formou-se em torno da solugao desse
conflito federativo, ainda que a saida imposta pela Unido em nada se alinhe aos preceitos federativos de
cooperagdo, definidos pela carta constitucional. De um lado, encontravam-se as unidades federativas
combalidas financeiramente e com sua estrutura financeira comprometida em decorréncia de suas
dividas e da escassez de recursos. De outro, a Unido com a preocupagio voltada exclusivamente para as
consequéncias do descompasso fiscal-financeiro subnacional, uma vez que esse desequilibrio poderia
comprometer a estabilidade macroecondmica e gerar fortes crises econdmicas, como ressaltam os
estudos de Ter-Minassian e Craig (1997), Ter-Minassian (1999) e Shah (2000).

Neste contexto, o RRF foi instituido por meio da LC n. 159 (2017) e regulamentado pelo Decreto
Federal n° 9.109, de 27/07/2017, visando fornecer aos estados com graves desequilibrios financeiros
os instrumentos para o ajuste de suas contas mediante implementagdo de medidas emergenciais e de
reformas institucionais determinadas em um Plano de Recuperagio Fiscal, elaborado previamente
pelo préprio ente federativo.

Na mensagem que acompanhou o Projeto de Lei Complementar (PLP) 343/2017, o qual originou
a LC n. 159/2017, o governo federal esclarece que o reequacionamento de passivos é condi¢ao
indispensavel, porém nao suficiente para eliminar a crise fiscal estrutural dos estados:

5. A reestruturagdo de débitos ndo solucionard a crise fiscal se ndo for acompanhada por esforgo
do estado que vise reequilibrar suas contas por meio de medidas estruturais e de medidas
emergenciais. Por isso, a obten¢do das prerrogativas acima elencados fica condicionada ao
comprometimento do estado com um programa de ajuste de suas contas, por meio da aprovagio

de lei estadual contendo um Plano de Recuperagio.

* Trata-se de expressdo de origem francesa que se refere a recusa em encarar um problema sob a desculpa de que métodos arrojados
estdo sendo utilizados para soluciond-lo.
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E relevante notar que a LC n. 159 (2017), em seu artigo 3°, estabelece que um estado encontra-
se em condigao fiscal-financeira grave quando apresentar cumulativamente trés caracteristicas: (i)
receita corrente liquida (RCL) anual menor que a divida consolidada ao final do exercicio financeiro
anterior ao pedido de adesdo ao RRF; (ii) comprometimento com despesas com pessoal e servigo da
divida superior a 70% da RCL do exercicio; (iii) acimulo de um volume total de obrigagdes contraidas
superior a disponibilidades de caixa e equivalentes de caixa de recursos sem vinculagao.

No momento em que o estado atender aos critérios de elegibilidade para adesdao ao RRE,
compromete-se a adotar uma série de medidas de austeridade, com o objetivo de garantir o reequilibrio
fiscal. O Quadro 1 sintetiza as obriga¢des e vedagoes instituidas pela LC n. 159 (2017) para resolver
o problema da insolvéncia fiscal e alto endividamento dos estados.

QUADRO1  CONTRAPARTIDAS DOS ESTADOS PARA ADESAQ AO RRF

Obrigacoes Acoes que sdo vedadas ao ente subnacional
« Privatizacdo de Empresas Publicas. « Criacdo de emprego publico que implique aumento de
despesa.

« AlteragOes no Regime Proprio de Previdéncia.

» Admissdo ou contratagdo de pessoal, exceto para
« Leiloes para descontos de Restos a Pagar. reposicao.

» Adocao de teto para as despesas publicas de acordo com . Realizaéo de concurso piiblicos.
a variagdo do IPCA.
» Ampliacdo ou incentivos de beneficios tributarios.

» Celebragdo de contrato de repasse ou convénio com outros
entes federativos.

Fonte: Elaborado pelos autores.

A inovagao apresentada pelo RRF em relagdao aos arranjos normativos de reestruturagdo dos
desequilibrios fiscais anteriores reside no fato de o novo marco regulatério (LC n. 159, 2017) trazer
instrumentos e logicas da lei de faléncia e da recuperagao judicial de empresas para o setor publico.

5. 0S RESULTADOS DO REGIME DE RECUPERAGAO FISCAL NO ESTADO DO RIO DE JANEIRO

Nesta ultima se¢ao, o objetivo é avaliar os impactos da implementagdo do RRF no estado do Rio de Janeiro,
com o proposito de verificar se as medidas acordadas tém sido suficientes para reconduzir as finangas
do estado ao reequilibrio fiscal, ou seja, a um resultado primario capaz de estabilizar a divida liquida.

A analise tem como ponto de partida a apresentagao dos tragos gerais do processo de adesdo ao
RREF pelo estado fluminense e, em seguida, uma avalia¢ao dos trés critérios adotados pelo RRF para
certificar a gravidade fiscal-financeira dos estados.
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O estado do Rio de Janeiro apresentou seu Plano de Recuperagio Fiscal em setembro de 2017, com
vista ao enquadramento nos critérios estabelecidos pela LC n. 159 (2017). O “Plano de Recuperac¢ao
Fiscal: 2017-2020% composto por 39 anexos, apresentava um conjunto de leis, o diagnostico da
situacao fiscal-financeira e or¢amentaria do estado, diante da situac¢ao de desequilibrio financeiro, e
uma proposta detalhada das medidas de ajuste (obrigatorias e adicionais), com os impactos esperados
e os prazos para a sua adoc¢ao (Conselho de Supervisdo de Plano de Recuperagao Fiscal do Estado
do Rio de Janeiro, 2020).

As condigoes de elegibilidade do estado fluminense foram reconhecidas no pleno enquadramento
ao conjunto dos trés critérios de insustentabilidade fiscal-financeira (art. 3° da LC 159, 2017) conforme
detalhado anteriormente.

Em poucas semanas o acordo foi concluido com a Unido, sendo estabelecido o compromisso do
estado com a execugdo de todas as medidas de carater obrigatdrio e adicionais e com a observagao
dos condicionantes e vedagdes do termo de adesao, sob a ameaga de sangdes pelo descumprimento
das obrigagdes apontadas pelo Conselho de Supervisao do RRF>.

Em contrapartida, a Unido concedia beneficios e facilidades fiscais ao estado fluminense, como
o alongamento da divida fundada estadual, a suspensdo da cobranca de juros por 36 meses e dos
requisitos legais exigidos na LRF para a contratagdo de operagdes de crédito e recebimento de
transferéncias voluntdrias pelo estado.

Nas palavras do entdo Secretario de Estado de Fazenda e Planejamento do Rio de Janeiro, Luiz
Claudio Fernandes Lourengo Gomes, ndo havia alternativa para a recuperac¢ao da capacidade fiscal do
estado sendo a adesdao ao RRE Nesses termos, afirma de modo contundente que: “Sob o aspecto do estado
como um todo ndo existe cendrio alternativo ao RRF, ou o estado persevera com as medidas de controle
da despesa e aumento da receita ou o resultado sera indubitavelmente o retorno a uma crise financeira
profunda”. (Secretaria de Estado de Fazenda e Planejamento do Estado do Rio de Janeiro, 2018, p. 10)

Na verdade, a adesdao ao RRF ndo se constituiu num processo simples de negociagao politica.
Alguns estados, diante da grave crise financeira e da impossibilidade de atenderem cumulativamente
aos trés critérios, optaram pela via da judicializagdo como uma “fuga para frente”. O Rio de Janeiro
foi o tnico estado que conseguiu adesao ao RRF desde sua criagdo.

Esse processo revelou uma situagdo esquizofrénica, considerando que o primeiro desafio era
o enquadramento aos requisitos de habilitagdo no RRE ja que outros estados em condigdes fiscais
igualmente dramaticas ndo conseguiram atender cumulativamente os trés requisitos. Logo, era preciso
empenhar-se para atender os trés requisitos e conseguir os beneficios do acordo, uma vez que o
estado ja se encontrava em «estado de calamidade publica» na administragdo financeira. No segundo
momento, o desafio era justamente o contrario, ou seja, o esforgo era para alterar os indicadores que
ensejaram a habilitagdo ao RRF e nao mais se enquadrar nos trés requisitos, o que demonstraria
que o ajuste econdmico estaria conduzindo as finangas do estado fluminense ao reequilibrio.

Nesse contexto, a indaga¢do fundamental que emerge ¢ a seguinte: as medidas acordadas sob os
principios do RRF tém sido suficientes para reconduzir as finangas do estado ao reequilibrio fiscal?

A resposta deve ser perscrutada por meio das variaveis que compdem os trés critérios adotados pelo
RRE. Para os fins aqui pretendidos, a op¢ao metodoldgica é por uma avalia¢ao de resultados globais e

* Conselho previsto na LC n. 159 (2017), formado por representantes do governo federal e do estado que aderiu ao RRE, responsavel
pelo acompanhamento das metas estabelecidas no plano de recuperagéo fiscal apresentado.
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nao pelo monitoramento do efetivo cumprimento das medidas individuais do Plano de Recuperagao
Fiscal. Com efeito, minimizam-se os erros de estimativas de impactos das medidas, decorrentes de
insuficiéncias, fragilidades ou inadequagdes de informagoes contabeis vis-d-vis as criticas apontadas
nos relatérios de acompanhamento pelo Conselho de Supervisio do RRE. No entanto, possibilita
verificar se o ajuste econdmico foi suficiente para o reequilibrio orgamentario-financeiro.

Com base nos dados disponibilizados pela Secretaria do Tesouro Nacional (2017b), além de
informacoes publicadas pela Secretaria do Estado e Fazenda do Estado do Rio de Janeiro, por meio
de seus Relatdrios Resumidos de Execuc¢ao Or¢amentaria (RREO) e Relatorios de Gestao Fiscal (RGF)
(SEFAZ-R], 2019), é possivel constatar que, dos trés indicadores de avaliacdo das vulnerabilidades
fiscais, apenas a relagao entre despesas com pessoal e RCL recuou de 71,4%, de setembro de 2017, para
48,9%, no mesmo periodo do ano de 2019; ainda assim, com descumprimento de algumas vedagoes.
Os demais indicadores (1 e 2) apresentaram uma trajetdria crescente nos anos de 2017 a 2019. O
Grafico 3 apresenta a evolugao destes indicadores no periodo entre anos de 2008 a 2019.

GRAFICO 3  INDICADORES PARA ADESAQ A0 REGIME DE RECUPERAGAO FISCAL ENTRE 0S ANOS DE
2008 E 2019 DIVIDIDO POR QUADRIMESTRE*
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Indicador 1: razdo percentual entre Divida Consolidada Liquida (DCL) e RCL. Este indicador teve como objetivo aferir se a RCL anual
era inferior a DCL, o que consistia em um dos critérios para a adesdo ao RRE.

Indicador 2: razdo percentual entre o total de obrigagdes contraidas e disponibilidades de caixa de recursos livres. Esse indicador teve
como objetivo aferir se o ente tinha capacidade financeira para honrar suas dividas de curto prazo.

Indicador 3: razdo percentual entre o somatério das despesas de pessoal e relativas ao servi¢o da divida, como numerador, e a RCL, como
denominador. Esse indicador teve como objetivo verificar se o somatdrio de tais despesas alcangava percentuais maiores que 70% da RCL.
Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da Secretaria do Tesouro Nacional (2017b) e SEFAZ-R] (2019).

Os resultados dos indicadores 1 e 2 apontam que o planejamento efetuado pelo estado do Rio de
Janeiro, baseado nas obrigagoes e metas definidas no @mbito da adesao do RRF, nao foi cumprido,
isto é, o resultado financeiro acumulado em relagio ao previsto foi abaixo do esperado.
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Dentre os diversos fatores que concorreram para explicar a grave crise financeira e o insucesso
no processo de ajuste das finangas do estado fluminense, podem ser destacados: (i) a ndo retomada
do crescimento economico nacional; (ii) dificuldades politicas para a viabilizagdo do acordo com a
Uniao; (iii) a situagdo do prego do barril do petréleo e, consequentemente, a arrecadagao de royalties;
(iv) a crise do setor petrolifero brasileiro em decorréncia dos escandalos de corrupgdo da Petrobras;
(v) dificuldade de incremento da RCL; (vi) ma gestao da divida fundada e da divida de curto prazo
do estado; (vii) descumprimento das vedagdes impostas pela LRF e o RRE.

E oportuno mencionar que todas as crises fiscais tém origem no aumento do hiato entre a
necessidade de arrecadagio e o carater pro-ciclico das receitas e despesas publicas. Em um cenario
de forte recessdo econdmica como o que atingiu o pais a partir de 2014, torna-se iminente o
estrangulamento fiscal-financeiro dos entes subnacionais, o que tende a revelar a ineficiéncia na
gestdo publica e a reverberar seus efeitos sobre a estabilidade social.

Nesse interim, a LC n. 159 (2017) estabeleceu a busca pela eficacia visando a ampliagdo e geragao
de receitas proprias; nesse caso, o incremento de receitas publicas foi um dos primeiros passos para
garantir a solvéncia do ente subnacional.

Dessa maneira, um planejamento fiscal-financeiro foi apresentado em forma de anexo a Secretaria
do Tesouro Nacional (2017¢) e encaminhado para a formalizagdo do acordo que pode ser dividido
nos seguintes eixos: (i) modernizagao dos procedimentos de gestao fazendaria; (ii) revisao do ICMS;
(iii) venda da folha de pagamentos; (iv) venda de ativos mobiliarios e imobilidrios.

O Grafico 4 demonstra que, a partir de 2018, a receita tributaria do estado do Rio de Janeiro
sofreu incrementos reais, quando comparada aos anos anteriores. Ao cotejar as informagoes dos
meses de janeiro de 2017 com o mesmo periodo de 2018, houve um aumento da arrecadagdo, em

termos reais, de 18,1%. Esse crescimento ¢ atribuido ao desempenho na arrecadagao de ICMS, que
cresceu aproximadamente 12% no periodo.

GRAFICO 4 EVOLUGAO MENSAL EM VALORES CONSTANTES DA RECEITA TRIBUTARIA DO ESTADO DO
RIO DE JANEIRO ENTRE JANEIRO DE 2008 E SETEMBRO DE 2019 (EM BILHOES DE REAIS R$)
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da Secretaria do Tesouro Nacional (2017b) e SEFAZ-R] (2019).
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Apesar do incremento de receitas tributarias ocorridas no biénio 2018-2019, a analise da série
temporal dos ultimos 10 anos indica que a arrecadagio se encontra em um patamar inferior ao valor
auferido nos anos de 2013 e 2014. Ademais, nas informacdes apresentadas no Anexo 17 do Plano de
Recuperagio Fiscal do Rio de Janeiro (2017), a expectativa era de um aumento na arrecadacao de
45% no ano de 2018 e 80% em 2019. Essa expectativa se mostrou totalmente frustrada e distante da
realidade, tendo em vista que o crescimento das receitas em 2017 foi de apenas 1,15% e, em 2018,
de 8,8%.

Outro elemento central estabelecido no acordo de adesdo a LC n. 159 (2019) para geragdo de
receitas foi a alienacgdo de ativos publicos. Nos anexos apresentados pelo estado fluminense, constam
as privatizagoes e a venda de patrimonio como elementos fundamentais para o reequilibrio das contas
do estado. A despeito de ter sido elemento central na adesao ao RRF e possuir autorizagao estadual
(Lei Estadual n° 7.529/2017), a alienagio das agdes do capital social da Companhia Estadual de Aguase
Esgotos do Estado do Rio de Janeiro (CEDAE) tornou-se bastante polémica, o que resultou em diversas
agoes judiciais. As divergéncias se ampliaram com a promulgac¢do da Lei Complementar Estadual
n° 182/18, cujo artigo 22 revogava o artigo 1°, da Lei Estadual n° 7.529/17 e, assim, desautorizava a
alienacdo das agoes representativas do capital social da CEDAE (Tribunal de Contas do Estado do
Rio de Janeiro [TCE/R]], 2019, p .135).

A vista disso, as receitas oriundas da alienagio de bens, conforme atestam os dados apresentados
no Griéfico 5, apresentaram resultados inferiores aos dos anos anteriores a assinatura do RRF e,
portanto, abaixo do planejado.

GRAFICO5 RECEITA EM VALORES CONSTANTES ORIUNDA DE ALIENAGAO DE BENS ENTRE 2008 E 2018
(EM BILHOES DE R$)
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da Secretaria do Tesouro Nacional (2017b) e SEFAZ-R] (2019).
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Além disso, os documentos apresentados a Secretaria do Tesouro Nacional indicam que os
descompassos fiscais-financeiros do estado fluminense tém sua génese no descontrole das despesas
correntes, em sua maioria gastos com pessoal. Porém, o artigo n° 44 da LRF veda o uso de recursos
oriundos da venda de ativos para o financiamento de despesas correntes, o que limita, em parte, o
alcance do ajuste pretendido com a venda de patriménio publico.

Ainda assim, as receitas das alienagdes de ativos poderiam ser destinadas, por exemplo, para
minimizar a insuficiéncia financeira do Regime Préprio de Previdéncia Social do estado do Rio de
Janeiro ou ainda ser destinada para a redugdo do estoque da divida do estado.

O resultado das medidas adotadas nao foi satisfatorio no cdbmputo geral. A RCL manteve-se em
valores inferiores aos de 2014, apesar do acréscimo em relagao aos anos de 2016 e 2017, oriundo do
aumento da arrecadagdo do ICMS. O Grafico 6 apresenta a evolu¢ao da RCL ao longo do periodo
de 2008 a 2019.

GRAFICO 6 EVOLUGAO EM VALORES CONSTANTES DA RECEITA CORRENTE LiQUIDA DO ESTADO
DO RIO DE JANEIRO - 2008 A 2019 (EM BILHOES DE R$)
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da Secretaria do Tesouro Nacional (2017b) e SEFAZ-R] (2019).

5.1 0 endividamento estadual do Rio de Janeiro

O segundo ponto de inflexdo no ajuste fiscal promovido pelo RRF no estado do Rio de Janeiro esta na
gestao da divida fundada e da divida de curto prazo fluminense. O elemento basilar para a elaboragao
da Lei Complementar 159/2017 concentrava-se na tese de controle do endividamento que seriam
responsaveis pelos desequilibrios financeiros do setor publico estadual.

A avaliagao da evolug¢ao da divida consolidada liquida (DCL) do estado é muito importante, uma
vez que o equilibrio proposto pelo RRF consiste na obtencdo de resultados primarios que permitam
estabilizar a divida liquida. Os dados expostos no Grafico 7 apontam um aumento real de 86% da
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DCL, no periodo entre 2008 e 2019, enquanto a RCL manteve-se com um crescimento abaixo de
8% no mesmo periodo. Apos a adesao ao RRF o crescimento da DCL correspondeu a 31,7%, o que
¢ um indicativo de que o regime néo logrou éxito em resolver um dos principais problemas fiscais
do estado do Rio de Janeiro.

A trajetdria ascendente do endividamento de longo prazo pode ser explicada pela expansao da
divida contratual, que aumentou 83% no periodo correspondente entre 2008 e 2019. Cabe salientar
que, deste crescimento, 80% estdo vinculados a dividas formalizadas com a Unido. O Gréfico 7
apresenta a trajetoria da RCL e da DCL no estado do Rio de Janeiro, no periodo compreendido entre
os anos de 2008 e 2011.

GRAFICO 7 EVOLUGAO EM VALORES CONSTANTES DA DiVIDA CONSOLIDADA LiQUIDA E RECEITA
CORRENTE LiQUIDA DO ESTADO DO RIO DE JANEIRO - 2008 A 2019 (EM BILHOES DE R$)
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da Secretaria do Tesouro Nacional (2017b) e SEFAZ-R] (2019).

A analise do endividamento de curto prazo do estado do Rio de Janeiro revela uma divergéncia
com o discurso de ajuste fiscal das autoridades governamentais, sobretudo levando-se em conta os
restos a pagar processados. Convém frisar, por oportuno, que nos termos do acordo havia a previsao
de inscrigdo de valor “zero” a partir da adesdo ao RRF (TCE/R]J, 2019, p. 130). No entanto, em 2018, o
estado do Rio de Janeiro deixou R$ 18 bilhdes em restos a pagar nao quitados em 2019. Esse montante
correspondia a aproximadamente 22% do or¢camento total do estado fluminense.

Assim, mesmo apods assinar os compromissos expressos no termo de adesdo ao RRE, o estado
continua a se endividar e ndo consegue cumprir com seus compromissos de curto prazo. No periodo
de 2017 a 2018, os restos a pagar do estado cresceram aproximadamente 42%, e no ano de 2019
mantiveram trajetoria ascendente. A disponibilidade bruta em caixa para honrar esses compromissos
tem apresentado crescimento, porém ainda em montante insuficiente para honrar os compromissos
de curto prazo, conforme exemplifica o Grafico 8.

REVISTA DE ADMINISTRAGAO PUBLICA | Rio de Janeiro 55(3): 716-735, maio - jun. 2021

730



RAP | A crise fiscal dos estados e 0 Regime de Recuperagao Fiscal: o déja vu federativo

Tem-se evidente, nesses aludidos termos, que o aumento dos restos a pagar sem disponibilidade
de recursos financeiros em caixa resulta em dificuldades crescentes para a extingao das obrigagoes.
Com efeito, pode ocorrer uma rdpida deterioracio na oferta de bens e servigos publicos, ao passo que
a auséncia de pagamento de fornecedores torna-se objeto de suspensdo de contratos.

GRAFICO 8 EVOLUGAO EM VALORES CONSTANTES DOS RESTOS A PAGAR E DISPONIBILIDADE EM
CAIXA ENTRE 0S ANOS DE 2008 E 2019 (EM BILHOES DE R$)
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Fonte: Elaborado pelos autores com base nos dados da Secretaria do Tesouro Nacional (2017b) e SEFAZ-R] (2019).

6. CONCLUSAO

A recente crise econdmica e fiscal novamente atingiu as bases da federagao brasileira. A constrigao
financeira dos governos subnacionais evidenciou-se em atrasos no pagamento de salarios de servidores
publicos, na falta de investimentos em areas estratégicas, como satude, educagao e seguranca publica,
na precarizacgdo da oferta de diversos servigos publicos, em obras atrasadas, pagamentos postergados
a fornecedores, aumento do endividamento publico e entraves nas relacoes federativas.

Diante dos desequilibrios das contas publicas e do elevado endividamento dos estados brasileiros,
a alternativa apresentada, num primeiro momento, foia LC n. 156 (2016), com o objetivo de promover
o reequilibrio fiscal. Posteriormente, um novo plano de auxilio aos estados foi apresentado com a
aprova¢ao da LC n. 159 (2017), o RRE

Em virtude da rigidez dos critérios para a habilitagdo ao RRF, apenas o estado do Rio de Janeiro
logrou éxito na proposta de adesao, a despeito de mais da metade dos estados da federagao estar em
estado de calamidade financeira. Isso demonstra uma relacio federativa cada vez mais afastada dos
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preceitos constitucionais do federalismo cooperativo e de uma solugio articulada e harmonica entre
a Unido e os entes subnacionais.

A andlise das finangas do estado fluminense, apds mais de dois anos da adesido ao RRE, mostrou
que as medidas adotadas nao foram suficientes para a retomada de uma trajetdria sustentavel de
reequilibrio das contas publicas, ou seja, ndo conduziu a um resultado primario capaz de estabilizar
a divida liquida.

A despeito de nio ter atingido até o momento o reequilibrio financeiro do estado, sendo esta sua
principal meta, nao se pode qualificar o regime como fracassado, pois, ainda assim, o Rio de Janeiro
foi extremamente beneficiado. Impde-se reconhecer que, numa situagio de ndo adesdo ao RREF, teria
ocorrido iminentemente uma tragédia social sem precedentes no estado fluminense. Ademais, nos
dois primeiros anos de vigéncia do RRE, o estado deixou de pagar R$ 34,1 bilhdes em dividas, sendo
R$ 22,8 bilhoes referentes a dividas com a Unido e R$ 11,2 bilhoes de empréstimos com garantias do
Tesouro Nacional, além da possibilidade de contratar novas operagdes de crédito.

Quanto a alegacao do Governo do Rio de Janeiro de que as metas acordadas nao estdao sendo
cumpridas por serem inexequiveis, draconianas, é importante ndo perder de vista que o Plano de
Recuperagdo Fiscal foi preparado pelo proprio estado fluminense. Além disso, o governo, em meio a
uma crise estrutural do estado, optou por firmar acordos sem pactuar politicamente com a sociedade.
Nao obstante, imp0s o peso do ajuste as camadas da populagdo mais vulneraveis, que ndo possuem
condigdes financeiras de acesso aos servi¢os privados.

A persisténcia de uma situagao fiscal critica mostra que pouco se progrediu no caminho do
equilibrio das financas publicas do estado. A avaliagdo da efetividade das medidas acordadas no plano,
por meio da analise dos indicadores que qualificam a gravidade da crise fiscal, sobretudo no periodo
pos-adesdo ao RRE, revela que nao houve mudangas significativas em diregao a sustentabilidade fiscal
do estado fluminense.

Diante do exposto neste estudo, espera-se ter demonstrado que as condigdes de insolvéncia das
financas dos estados tém constrangido as relagoes federativas e promovido a ascensdao de uma espécie
de federalismo sem pactuagdo. A repercussdo desse processo impoe a necessidade de discussdo de um
novo pacto federativo, mais harmonico e cooperativo, uma vez que os resultados dos ajustes fiscais
em curso tém sido socialmente dramaticos, com o retorno de milhares de brasileiros a situagao de
extrema pobreza. De todo modo, um olhar critico sobre as negociagdes da divida dos estados e do
equilibrio das financas estaduais revela um futuro que espelha o passado e real¢a o sentimento de
um déja vu federativo.
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