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RESUMO

A pressdo sobre os gastos publicos apos a redemocratizagdo do pais em virtude das
transferéncias de competéncias promovidas pela Constituicao Federal de 1988 (CF/1988) ¢ a
falta de mecanismos legais e de experiéncia no controle fiscal provocou uma sucessdo de
déficits primarios que resultou em uma trajetéria impetuosa das dividas dos estados
brasileiros. O resultado foi o crescimento desequilibrado da divida liquida publica regional
nas ultimas décadas. Dentro desse contexto este trabalho tem por objetivo central analisar o
nivel de endividamento hodierno dos estados brasileiros e a respectiva capacidade de
pagamento, por meio da comparagao entre a Divida Consolidada (DC) e a Receita Corrente
Liquida (RCL). A escolha do tema est4 respaldada na relevancia do equilibrio fiscal como
mecanismo de preservacao da capacidade de execugdo das fungdes basilares do setor publico.
Metodologicamente o estudo materializou-se como descritivo, exploratorio, bibliografico e
documental (pautado no Boletim de Finangas dos Entes Subnacionais do Tesouro Nacional).
Os resultados, por sua vez, evidenciaram que a maioria dos estados brasileiros encontra-se no
presente endividado, inclusive com tendéncia na progressividade da divida. Como nota
conclusiva, verifica-se que a conjuntura econdmica nao ¢ determinante para o nivel de
endividamento dos estados, uma vez que, a maioria dos estados alocados na regido Sudeste
esta com Nota C (padrao ruim de solvéncia) e os estados nordestinos com Nota A ¢ B
(padrdes bom e regular, respectivamente).

Palavras-chave: Equilibrio Fiscal. Divida Consolidada (DC). Receita Corrente Liquida (RCL).



ABSTRACT

The pressure on public spending following the redemocratization of the country due to the
transfer of competences promoted by the Federal Constitution of 1988 (CF / 1988) and the
lack of legal mechanisms and experience in fiscal control caused a succession of primary
deficits that resulted in fiery trajectory of the debts of the Brazilian states. The result has been
the unbalanced growth of regional public net debt in recent decades. Within this context, this
paper aims to analyze the current level of indebtedness of the Brazilian states and their ability
to repay, by comparing Consolidated Debt (DC) and Net Current Revenue (RCL). The choice
of the theme is based on the relevance of fiscal balance as a mechanism for preserving the
capacity to perform the basic functions of the public sector. Methodologically, the study
materialized as descriptive, exploratory, bibliographic and documentary (based on the
National Treasury Subnational Treasury Finance Bulletin). The results, in turn, showed that
most Brazilian states are currently in debt, even with a tendency towards debt progressivity.
As a concluding note, it is verified that the economic situation is not decisive for the level of
indebtedness of the states, since most of the allocated states in the Southeast region are rated
C (poor solvency pattern) and the northeastern states rated. A and B (good and regular
patterns, respectively).

Keywords: Fiscal Balance. Consolidated Debt (DC). Net Current Revenue (RCL).



SUMARIO

1 INTRODUGAOQ . ....ouoeieeererceerrereesesesessesesessssssesessssssessssssesssssssessssssssesssssssssssssssssssasasens 6
2 NORMAS QUE REGULAM AS FINANCAS PUBLICAS BRASILEIRAS.................. 8
2.1 Lei 4.320/64 (Lei das FInangas PUDLICAS)....ccceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeesssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 9
2.2 Plano a PIurianual (PPA) ....eeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeemmesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 11
2.3 Lei de Diretrizes Or¢camentarias (LD O)......cceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesessssssssssssssssssssssssssssssssssssss 12
2.4 Lei Orcamentaria Anual (LOA) c...cceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeesesessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssss 13
2.5 A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) .....cuuueeeeeeeeeeeeneeeeeeeenenesnnemsesssssssssssssssssssssssssses 14
3 DESEQUILIBRIO FISCAL E O ENDIVIDAMENTO PUBLICO .........coovceuerererernnes 19
3.1 EQUIlIDIIO fISCAl auueeeiiiiiiiiiirrsnneeriiicissssssssnnneiiessssssssssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 19
3.2 Divida PUDLICA c.eveeeeeiiiiiiiiirrrsnneriiiccsssssssssnneessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 21
3.3 Divida publica conSOLdAada .......cccceerrrrrrrnneriieccssssssssnnenieesssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssns 23
3.4 Gestao da divida PUDLCA.....eeeeeiiiiiiiiiirrrrneriiiccsssssssssnnetiiessssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssens 26
4 ANALISE DO ENDIVIDAMENTO DOS ESTADOS BRASILEIROS.........ccecevvveuennes 29
4.1 Relagao Divida Consolidada (DC)/Receita Corrente Liquida (RCL) .....cuueeerrececsinnnns 29
4.2 Divida Consolidada (DC) dos estados brasileiros ...........ccccccceeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseessssssssnnes 30
4.3 Relacao entre DC/RCL dos estados brasileiros.......ccccciiieeenneeciiiccciiinnnnneecisscccnicseesseenes 32
5 CONSIDERACOES FINAIS ......ooeeeeerererernesesesessssesessssesessssssssesessssesesssssssssssssssesssssssens 36

REFERENCIAS ...eeeeeeteeteeeeseessessessesessessessessessasessessesssssasessessessessassssessessessenssssssssssssensenssnes 38




1 INTRODUCAO

Com a grande mudanca causada pelas transferéncias de competéncia resultantes da
Constituicao Federal de 1988 (CF/88), as contas publicas vém tendo divergéncias, pelo fato
que anteriormente elas ndo eram totalmente engajadas e elaboradas para manter um equilibrio
fiscal, que ¢ quando as receitas do governo estdo de acordo com seus gastos assim nao
gerando déficit ou superavit, ao longo do tempo o governo vem se endividando cada vez mais
tentando chegar ao equilibrio fiscal, esse endividamento ¢ resultado de inumeros déficits
primarios, que longo do tempo acelera o crescimento da divida publica dos estados
brasileiros.

A andlise da divida consolidada e da capacidade de pagamento dos estados brasileiros
busca mostrar como esta o cenario atual de cada estado da Federacao através de boletins de
financas dos entes subnacionais do Tesouro Nacional, para melhor se ter uma no¢ao de quais
entes da federacao se adaptaram as regras advindas com a redemocratizagao pela Constituicao
Federal de 1988, e quais estados estdo mais proximos do equilibrio fiscal.

Tem-se por objetivo principal a analise do nivel de endividamento atual dos estados
brasileiros, que ¢ o resultado dos acimulos de déficits ao longo dos anos, que gera o
desiquilibrio das contas publicas propiciando assim grandes dificuldades para que os gestores
possam prestar um servico de qualidade e eficiéncia a toda a populagao.

Para realizar essa analise busca-se verificar a respectiva capacidade de pagamento, por
meio da comparagdo entre a Divida Consolidada (DC), que ¢ constituida pela soma total,
apurada sem duplicidade, das despesas financeiras assumidas por todos que fazem parte do
Estado, e a receita corrente liquida (RCL), uma vez que ela € a base para todos os calculos.
Ela ¢ o somatorio das receitas tributdrias de contribuicdes patrimoniais, industriais,
agropecuarias, de servicos, transferéncias correntes e outras receitas também correntes.

A divida publica ¢ composta pela acumulacdo dos déficits que o governo ndo
consegue sanar ao longo dos anos, e para reparar essa diferenca o governo toma dinheiro
emprestado, e a capacidade de pagamento apura a situagdo fiscal dos entes subnacionais que
querem contrair novos empréstimos com garantia da Unido. Nesse entendimento qual o
impacto que a divida consolidada causa sobre a capacidade de pagamento dos estados
brasileiros?

A relevancia que traz o equilibrio fiscal para que o aparelhamento do Estado esteja em
total funcionamento para a execug¢do de todos os deveres da administracdo publica, ¢ de

fundamental importancia que esteja tudo conforme os critérios estabelecidos em Lei, e foi o



que levou a escolha do tema estudado, para poder expor como esta a real situacdo das contas
publicas dos estados brasileiros.

Metodologicamente o estudo materializou-se como descritivo, onde ¢ realizado um
estudo detalhado, com coleta de dados, andlise e interpretagdo dos mesmos. Exploratorio, que
visa, através dos métodos e dos critérios, oferecer informagdes ¢ orientar a formulacao das
hipoteses do estudo, bibliografico e documental (pautado no Boletim de Financas dos Entes
Subnacionais do Tesouro Nacional).

A distribuicao do trabalho esta da seguinte forma, a primeira parte discorre sobre as
normas que regulam as finangas publicas brasileiras, como a Lei 4.320/64, Plano a Plurianual
(PPA), Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO), Lei Orcamentaria Anual (LOA) e a Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF) sendo ela uma das primicias relacionadas as contas publicas.
A segunda parte esta relacionada ao equilibrio fiscal e fatores relacionados como, divida
publica, divida publica consolidada e a gestdo da divida publica. Por fim esse trabalho traz
uma analise do endividamento dos estados brasileiros e qual a relagdo da Divida Consolidada

e a Receita Corrente Liquida.



2 NORMAS QUE REGULAM AS FINANCAS PUBLICAS BRASILEIRAS

Quando se fala de finangas publicas no Brasil, fala-se basicamente de trés normas
asilares: a Constituicdo Federal de 1988 (CF/88), com destaque para os artigos presentes no
segundo capitulo (os artigos vdo do n°163 a 169), a Lei 4320/64 ¢ a Lei Complementar
101/2000 (conhecida popularmente como Lei de Responsabilidade Fiscal - LRF).

A CF/88 reserva sobre as finangas no segundo capitulo, uma se¢do que trata de normas
gerais e outra que trata dos orcamentos, fornecendo assim regramento basico sobre os
orcamentos e sua efetivacdo legal por meio da Lei Orgamentaria Anual (LOA), da Lei de
Diretrizes Or¢amentarias (LDO) e do Plano Plurianual (PPA), regrando o que plausivel na

configuragdo orcamentaria.

Figura 01 — O orcamento publico e a CF/88

CONSTITUICAO FEDERAL
-

4

PLANO PLURIANUAL

s

LEI DE DIRETRIZES
ORCAMENTARIAS

4

LEI ORCAMENTARIA

ANUAL
S

ORCAMENTO ORCAMENTO DA ORCAMENTO DE
FISCAL SEGURIDADE INVESTIMENTO

Fonte: JUNIOR; LIMA; PISCITELLL 2014 (Adaptado pelo autor).

A Lei 4.320/64, por sua vez, institui normas gerais de direito financeiro para
elaboracdo e controle dos orcamentos. Esta lei tras todo o planejamento e pardmetros para a
elaboragdo e controle dos orgamentos, com conceitos de receitas e despesas.

Ja a Lei Complementar 101/2000 estabelece parametros para as financas publicas
voltadas para a responsabilidade na gestdo fiscal como, por exemplo: os limites de gasto de
pessoal, o limite de endividamento, o percentual de restos a pagar. Além disso, a Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF) define a conceituagdo de receita corrente liquida, estabelece a
exigéncia de demonstrativos para transparéncia e controle social como o relatério resumido da
execucdo orcamentaria, o relatdrio de gestdo fiscal, bem como, a publicacdo eletronica desses

relatorios.



2.1 Lei 4.320/64 (Lei das Financas Publicas)

A Lei 4.320/64 caracteriza-se por tragar as receitas e despesas publicas classificadas
em correntes e de capital, bem como, define que para cada exercicio financeiro devera haver a
previsio das receitas e a fixagdo do limite maximo das despesas publicas. Para JUNIOR;
LIMA; PISCITELLI (2014, p.29) foi “a Lei 4.320/1964, que estatuiu normas gerais de direito
financeiro para elaboragdo e controle dos or¢camentos e balangos da Unido, dos estados, dos
municipios e do Distrito Federal”.

Dentro desse contexto, o quadro seguinte detalha a composi¢ao das receitas e despesas

correntes estabelecidas pela Lei 4.320/64, considerando sua natureza econdmica.

Quadro 01 — Configuracio das receitas e despesas correntes

Receitas Correntes Despesas Correntes
Receita Tributaria Despesas de Custeio
Receita de Contribuicao Transferéncias Correntes

Receita Patrimonial
Receita Agropecuaria
Receita Industrial
Receita de Servicos
Transferéncias Correntes
Outras Operagoes Correntes
Fonte: Lei n°® 4.320, 1964 (Adaptado pelo autor).

Para Costa (2007) as receitas correntes podem ser definidas como:

[...] aqueles recursos disponiveis ao ente politico federado: (1) de natureza tributaria
e (2) provenientes de recursos financeiros recebidos de outras pessoas, de direito
publico ou privado, destinados a atender as denominadas despesas correntes,
qualificadas como aquelas destinadas ao funcionamento e manutengio dos servigos
publicos, prestados direta ou indiretamente pela Administracdo, e que ndo geram
qualquer aumento do patriménio publico (COSTA, 2017, p.182).

De forma tipificada, as receitas correntes podem ser expressas em oito subcategorias.
As receitas tributarias representam os aferimentos provenientes dos impostos, taxas e
contribui¢cdes de melhoria. As receitas de contribuicdes sao decorrentes das contribuicdes de
melhorias e especiais. As receitas patrimoniais sdo advindas de exploracdo do patrimdnio
publico (como o aluguel de um bem publico). As receitas agropecuarias sdo originarias das
vendas de produtos agropecuarios. As receitas industriais da comercializagdo de produtos
industriais. As receitas de servigcos advém da prestacdo de servigos. As transferéncias

correntes sdo decorrentes de repasses de outras esferas publicas e/ou setor privado. As outras
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operacdes correntes sdo referentes a varios aspectos de fontes diferentes, como os valores
arrecadados por multas.

Com relacdo aos dispéndios continuos, as despesas correntes se fragmentam em dois
grupos. As despesas de custeio que servem para pagar as despesas corriqueiras da
administracdo publica, e as transferéncias correntes que estdo relacionadas as transferéncias
para determinadas pessoas juridicas, normalmente, referentes as despesas especificas.

Do mesmo modo, as receitas e despesas de capital foram instituidas pela Lei 4.320/64,

considerando sua natureza econdmica, como demonstra o quadro seguinte.

Quadro 02 — Configuracio das receitas e despesas de capital

Receita de Capital Despesas de Capital
Operacao de Capital Investimentos
Alienagao de Bens Inversdes Financeiras
Amortizacao de Empréstimos Transferéncias de Capital
Transferéncias de Capital
Outras Receitas de Capital

Fonte: Lei n° 4.320, 1964 (Adaptado pelo autor).

As receitas de capital sdo constituidas pelo somatorio dos recursos provindos da
realizacdo da constituicdo de dividas; da conversao, em espécie, de bens e direitos; dos
recursos recebidos de outras pessoas de direito publico ou privado, destinado a atender as
despesas classificadas como despesas de capital.

Na visdo de Costa:

[...] as receitas de capital seriam aquelas disponibilidades provenientes de
constitui¢do de dividas e de recursos financeiros, também recebidos de outras
pessoas de direito publico ou privado, destinados a cobrir as despesas classificaveis
como despesa de capital, inclusive as outras receitas de capital (COSTA, 2017,
p.182.).

De forma esmiugada, as receitas de capital podem ser expressas em cinco
subcategorias. As operacdes de capital estdo relacionadas com empréstimos que o ente
publico toma. As alienagdes de bens correspondem aos recursos oriundos da venda de bens.
As amortizagdes de empréstimos ocorrem quando o ente publico recebe parcelas do
empréstimo que ele disponibilizou a terceiros anteriormente. As transferéncias de capital sdo
valores recebidos para serem aplicados em despesas de capital. As outras receitas de capital
sdo despesas que ndo podem ser classificadas como as demais anteriores citadas.

Por fim, as despesas de capital sdo dispéndios ndo efetivos, ou seja, ndo causa uma

variacdo patrimonial diminutiva. Nessas despesas expoe trés subcategorias. Os investimentos
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que ocorrem quando a administragdo publica adquire um bem novo. As inversdes financeiras
que se materializam quando o governo adquire bens ja em uso. E as transferéncia de capital

que surgem quando a entidade publica transfere valores para fazer em face de outros entes.

2.2 Plano Plurianual (PPA)

A questdo temporal é extremamente relevante para o governo, pois, o setor publico
sempre necessita fazer grandes investimentos em infraestrutura e servigos que estdo a cargo
da administragdo publica, seja a constru¢do de hidroelétricas, pavimentacdo de estradas,
saneamentos, construcdo de escolas e hospitais. Alguns desses investimentos sdo bastante
complexos e caros, logo, precisam ser bem estudados e elaborados e exigem antes de tudo
planejamento.

Para mitigar este problema e outros existe o planejamento de médio prazo, tem-se o
Plano Plurianual (PPA) como sua principal ferramenta governamental. Segundo Silva (2016.
p.24), o “Plano Plurianual (PPA) ¢ um instrumento legal de planejamento de maior alcance
temporal no estabelecimento das prioridades e no direcionamento das agdes do governo”.

Pelo exposto fica constatado que ¢ o PPA que define para o periodo de 4 anos as
grandes prioridades nacionais e regionais com metas para cada area de atuagdo, saude,
educagdo, saneamento, transporte, energia entre outras. Todavia, Costa (2017, p.70.) destaca
que, “tendo em vista consubstanciar mera enunciacdo de programacao e orientacao, o PPA ¢
lei formal, sendo dependente do orcamento anual para possuir eficicia relativamente a
realizagcdo das despesas”.

Costa (2017), ainda destaca que:

Visando a continuidade das ag¢des estatais no médio prazo (periodo de quatro anos),
a lei do plano plurianual possui vigéncia por quatro anos, os quais englobam os trés
ultimos do governo de determinado Chefe do Poder Executivo e o primeiro
exercicio financeiro do mandato presidencial subsequente, periodo dentro do qual,
até 31 de agosto, deve o presidente seguinte encaminhar o seu projeto de PPA para
ter vigéncia nos trés anos restantes de seu governo e no primeiro ano do mandato
presidencial subsequente e assim sucessivamente (COSTA, 2017, p.80).

Como instrumento operacional o PPA ¢ a grande lei de planejamento do pais,
inclusive realizando o vinculo do plano estratégico do governo com os or¢camentos de cada
ano.

Salienta-se que ndo sdo apenas grandes obras que estdo no PPA, o governo também
inclui no plano os gastos necessarios para garantir a oferta permanente de determinados

servigos publicos. Como exemplo, no caso da agricultura o PPA prevé tanto as obras de
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construcdo de armazéns para estoque, como também agdes de financiamento e garantia de
compra da produgdo para distribuicdo de cestas basicas a populagdo carente.

Dentro dessa conjuntura Silva (2016), menciona que:

De acordo com a Constituigdo Federal, em seu artigo 165, paragrafo 1°, fica definido
que a lei que instituir o Plano Plurianual estabelecera, de forma regionalizada, as
diretrizes, objetivos e metas da administracdo publica federal para as despesas de
capital e outras delas decorrentes ¢ para as relativas aos programas de duragdo
continuada (Silva, 2016. p.25).

Nem todos os investimentos publicos estdao no PPA do governo federal, pois, ha outras
acoes que ficam a cargo dos estados e municipios. Logo, cada um deles tem suas proprias
Leis Orgamentarias, inclusive seus proprios PPA’s, isso porque cada esfera de governo,
federal, estadual ou municipal tem suas proprias responsabilidades estabelecidas na propria
CF/88. A titulo de conhecimento, as acdes que cabem aos municipios sdo: calgamento de ruas,
transporte urbano, coleta de lixo, etc. J& os estados sdo responsaveis, pelo: combate aos
crimes comuns reprimidos pela policia militar e investigados pela policia civil, pela
formulagdo e execucdo de politicas em areas de competéncia comuns com 0S governos
federais e municipais (exemplo: educacdo, satide e desenvolvimento urbano).

Todas essas despesas sao executadas com o dinheiro recolhido por meio de impostos e
contribui¢des de taxas municipais ou estaduais, de recursos transferidos pelo governo federal

e por outras receitas, como empréstimos de instituicdes publicas e privadas.

2.3 Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO)

Para realizar determinadas a¢des do governo € necessario o planejamento, e no caso do
orcamento publico o governo trabalha com o planejamento de médio prazo. E no PPA que se
define as grandes prioridades nacionais e regionais para cada periodo de 4 anos, porém, antes
de se fazer o orcamento anual, o governo prepara e encaminha para ser discutida no
Congresso uma outra lei, chamada de Lei de Diretrizes Or¢camentarias (LDO). Sobre o tema
Silva (2016. P.25), expde que “A Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO), por sua vez, € o elo
entre o Plano Plurianual (PPA), que funciona como um plano de Governo, ¢ a Lei
Org¢amentaria, instrumento de viabilizagdo da execug@o dos programas governamentais”.

Essa lei diz como devera ser feito o orgamento anual e quais sdo os gastos mais
importantes para aquele periodo. Logo, no PPA estdo as grandes prioridades para o periodo de
4 anos, mas esse planejamento precisa ser ajustado a cada ano de acordo com as necessidades
e metas do governo para o seguinte. E a LDO por tanto que estabelece quais sdo as despesas

mais importantes que o governo deve fazer a cada ciclo anual. Portanto fica evidente que ¢ a
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LDO que faz a ligagdo entre o plano estratégico de médio prazo estabelecido no PPA, com o
plano operacional de curto prazo representado pelo orcamento anual.

Além de definir quais as prioridades que deverdao estar no orcamento anual, a LDO
traz uma série de regras para elaborar, organizar ¢ executar o or¢amento. Ela indica, por
exemplo, de quando sera o reajuste do salario minimo e quanto o governo precisa poupar todo
ano para pagar sua divida. A LDO também define regras como serd o envio de dinheiro
publico para Organizacdes Nao-Governamentais (ONG's).

Nas palavras de Silva:

O paragrafo 2° do artigo 165 da Constituigdo Federal estabelece que a LDO devera
compreender as metas e prioridades da administragdo publica, incluindo as despesas
de capital para o exercicio financeiro subsequente; orientara a elaboracdo da Lei
Orgamentaria Anual; dispora de alteragdes na legislacdo tributaria; e estabelecera a
politica de aplicagdo das agéncias financeiras oficiais de fomento (SILVA, 2016,
p.25).

Outros assuntos que a LDO define sao as eventuais alteragdes na cobranga de tributos
e as regras tempordarias para o caso do or¢amento nao ser aprovado até o final do ano. A LDO
determina ainda a politica de investimento das agencias de fomento como: Banco Nacional de
Desenvolvimento Econdomico (BNDES), o Banco do Nordeste (BNB), ¢ o Banco da
Amazonia (BAZA). Essas instituicdes usam recursos publicos federais para financiar projetos

que promovem o desenvolvimento do pais.

2.4 Lei Orcamentaria Anual (LOA)

O orcamento federal inclui toda programagao de gastos da administragdo publica,
desde o pagamento de pessoal, aposentadorias, saude, educacdo, até os investimentos das
empresas estatais, que sdo aquelas controladas pelo governo.

Costa destaca que:

Ja a Lei Orcamentaria Anual (LOA), observados os principios da universalidade,
unidade, anterioridade, anualidade, legalidade, exclusividade, transparéncia, nfo
afetacdio, equilibrio financeiro, redistribui¢do de rendas, desenvolvimento
econdmico, e economicidade, (...), ¢ o instrumento normativo que fixa a despesa e
estima a receita anualmente, evidenciando a politica econdmica e financeira de curto
prazo do governo (COSTA, 2017, p.71).



14

O orcamento publico ¢ uma lei discutida e aprovada todo ano, chamada Lei
Orcamentaria Anual (LOA). Na LOA os gastos do governo estdo organizados por areas de
governo como saude, educagdo, transporte e seguranca. Cada uma dessas areas tem seus
programas e agdes or¢amentarias. A exemplo, na area de seguranca o orgamento federal pode
trazer um programa de fortalecimento de seguranca publica que inclui diversas agdes como a
construcdo de presidios e a capacitacdo de agentes penitencidrios, na area de educagdo, um
programa de melhoria da qualidade de ensino que inclui acdes como a implantag¢do de escolas
em tempo integral e a instala¢do de laboratorios de ciéncias.

Sobre isso Silva (2016. p.29) fala que cada uma dessas acdes tem no orcamento sua
programacao de gastos. Por este motivo o governo precisa estimar quanto vai arrecadar para
custear as despesas do ano seguinte, logo, a LOA nao compreende somente as despesas, mas,
as receitas esperadas para aquele ano. Essas receitas vém principalmente da cobranca de
tributos, como o imposto de renda e a contribui¢cdo previdenciaria.

Como ressalva, salienta-se que a principal fonte de provimentos publicos sdo as
receitas tributarias, compostas majoritariamente por trés tipos de tributos: as taxas, as
contribuicdes e os impostos. No caso dos impostos eles se dividem em dois tipos; os diretos e
os indiretos, os impostos diretos sdo aqueles pagos diretamente pelos contribuintes, a exemplo
o imposto de renda. Ja os indiretos estdo incluidos no prego de todos os produtos que sdo
comprados pelos consumidores. Entre os impostos indiretos o mais importante € o imposto
sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS). Além dos impostos tem as
contribui¢des, normalmente, destinadas a previdéncia social e a saude.

Em resumo a Lei Or¢camentaria Anual, ela ¢ discutida e aprovada todo ano e traz a
programacao dos gastos do governo em cada area, e a previsao das receitas para custear esses
gastos, por esse motivo ¢ uma lei de grande importancia por definir prioridades de acordo

com as necessidades da populacdo e por definir o limite dos recursos disponiveis.

2.5 A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF)

A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) visa equalizar as questdes de planejamento
com os gastos publicos, obedecendo aos limites de despesa estabelecidos dentro da propria
norma. Para isso a LRF traz instrumentos de planejamento em relagdo aos gastos publicos
efetuados pela diferentes esferas de governo. Os instrumentos antes explicados sdo: o Plano
Plurianual (PPA), a Lei de Diretrizes Or¢amentérias (LDO) e a Lei Or¢amentaria Anual LOA.

Oliveira (2016, p. 45), observa que “a Lei de Responsabilidade Fiscal ¢ uma lei

complementar de nimero 101, que entrou em vigor em 04 de maio de 2000. Ela vem
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regulamentar a constitui¢do no que diz respeito a tributagdo e orcamento, e atender o artigo
163 da Constitui¢do Federal Brasileira”.

Concordando com esse pensamento, Silva (2016. p.14), argumenta que:

A Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF, ou Lei Complementar n° 101, entrou em
vigor em 4 de maio de 2000. Em seu art. 1°, delimita a amplitude de suas
disposi¢des esclarecendo que o seu proposito € estabelecer normas de financas
publicas, tendo como respaldo as disposi¢des contidas no Capitulo II do Titulo VI da
Constituigdo Essa parte da Constitui¢ao estabelece que lei infraconstitucional.

Portanto, esta lei tem por objetivo trazer uma equalizagdo entre o planejamento que
deve ser realizado pela administracao publica, considerando a analise efetiva dos seus gastos e
receitas, ou seja, a partir do surgimento da LRF, fica estabelecido para administracao publica
a necessidade de planejar efetivamente onde ela ir4d desprender os seus recursos,
fundamentado em todo um critério gerencial (com grande efetividade pautada dentro de tudo
aquilo que foi planejado e estipulado dentro dos limites tragados pela propria Lei
Complementar).

Tavares (2014, p.32), ressalta que “esta Lei prevé um mecanismo de maior controle
nas contas publicas: passa a haver maior rigor para que o governo nao contraia empréstimos
ou dividas, ¢ um mecanismo de fiscalizagdo e transparecia”.

Assim, para a LRF ndo basta que a administragdo publica queira efetivamente
desprender recursos, ha necessidade preliminarmente que ela, de fato tenha planejado essas
eventuais despesas, € que essas eventuais despesas obedecam a limites para que tudo venha
configurar-se em conformidade com os parametros tragados na sua elaboragdo, e, sobretudo,
que esses gastos ndo venham infringir os limites estabelecidos.

As situagdes bastante classicas que a LRF engloba seriam a aplicagdo minima de
recursos com a saude, educacdo, bem como, a aplicagdo maxima com gastos relativos ao
pessoal. Em outras palavras, a administracdo publica pode gastar, mas dentro daquilo que foi
efetivamente planejado, considerando a observancia dos limites minimos e maximos de
categorias de despesas especificas.

Segundo Cardoso; Gomide; Gomide; Martins, (2013, p.4), “o que a LRF busca, na
verdade, ¢ reforcar o papel da atividade de planejamento e, mais especificamente, a
vinculagdo entre as atividades de planejamento e de execugdo do gasto publico”.

Para os autores Gorga e Bergamasco:
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A Lei de Responsabilidade Fiscal trabalha em conjunto com a Lei Federal 4.320/64
que normatiza as finangas publicas no pais. Enquanto esta estabelece as normas
gerais para a elaboragdo e o controle dos or¢amentos e balangos, aquela estabelece
normas de finangas publicas voltadas para a gestdo fiscal, atribui & contabilidade
publica novas fungdes no controle or¢amentario e financiamento, garantindo-lhe um
carater mais gerencial (GORGA; BERGAMASCO, 2012, p 76).

Assim, a LRF caminha em conjunto com a Lei 4.320/64. Essas leis trazem assuntos
individualizados, mas que se complementam. Uma Lei versa sobre uma questdo mais
financeira e sobre a andlise das receitas publicas estatais. Do outro lado, a LRF tem por
objetivo trazer um carater mais gerencial na efetiva gestdo desses recursos publicos.

Concordando com esse pensamento, Silva, (2016. p.10):

A LRF ndo substitui nem revoga a Lei n°® 4.320/64, que normatiza as financgas
publicas no pais hd quase 40 anos. Os objetivos das duas normas sdo distintos:
enquanto a Lei n° 4.320/64 estabelece as normas gerais para a elaboragdo e o
controle dos orgamentos e balangos, a LRF estabelece normas de finangas publicas
voltadas para a gestdo fiscal.

Nas palavras de Silva, (2016) Um conceito importante e necessario para entender
como funciona a LRF, ¢ a receita corrente liquida (RCL), uma vez que, ela ¢ a base para todos
os calculos. Ela ¢ o somatorio das receitas tributdrias de contribuigdes patrimoniais,
industriais, agropecuarias, de servicos, transferéncias correntes € outras receitas também
correntes.

A receita corrente liquida caracteriza-se como a principal base para os calculos com
gastos. Essa receita consiste em receitas como: receita originaria e derivada. Sobre essa
receita ha possibilidade de aplicar algumas dedugdes para se chegar ao efetivo valor.

Segundo Gorga e Bergamasco, (2012):

Dessas receitas podem ser deduzidos, na Unido, os valores transferidos aos Estados
e Municipios por determinagdo constitucional ou legal, e as contribui¢cdes para a
previdéncia social do empregador incidente sobre prestacdo de servicos de terceiros
e a contribui¢do a previdéncia feita pelo trabalhador e também, as contribui¢des para
o programa de integragdo social — PIS. Nos Estados, as parcelas entregues aos
Municipios por determinagdo social; na Unido, nos Estados e nos Municipios, a
contribui¢do dos servidores para o custeio do seu sistema de previdéncia e
assisténcia social e as receitas provenientes da compensacdo financeira entre
diferentes sistemas de previdéncia.

Para se chegar a receita corrente liquida, ¢ necessario deparar-se com as receitas usuais

da administracdo publica que sdo as receitas originarias ou derivadas, mas sobre elas tém-se
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que ter a aplicabilidade de dedugdes federais, estaduais e municipais. Essas deducdes levam
até a receita corrente liquida, que passa a ser base para todos os célculos que surgem na LRF.

“A verificagdo da RCL deve ser para o periodo de um ano, mas nao necessariamente o
ano civil. Entdo para verificar a RCL do més de Abril, por exemplo, de um determinado
exercicio financeiro, devemos contar as receitas arrecadadas desde maio do exercicio anterior
ate o més de abril em questdo”. (GORGA & BERGAMASCO, 2012), ou seja, para verificar a
RCL, leva-se em consideragdo o periodo de um ano, porém nao se leva em consideragdo o
“ano calendario”, mas sim, os ultimos 12 meses que se deseja ter conhecimento da RCL.

Ainda segundo Gorga e Bergamasco, (2012):

No que diz respeito as despesas, toda e qualquer despesa que nfo esteja
acompanhada pela LOA, pelo PPA, e pela LDO e, no caso de despesa obrigatoria de
carater continuado, de suas medidas compensatoérias, ¢ considerada ndo autorizada,
irregular e lesiva ao patriménio publico.

Para que uma despesa tenha seu carater regular de validade, a despesa deve estar
prevista nos instrumentos regulatorios: PPA, LDA e LOA.

O gasto maximo com pessoal e limites de gastos com educagdo e satde ¢ definido por
lei. De acordo com a Constituigdo Federal, no seu art. 212, o municipio devera destinar a
educagdo, nao menos que 25% da sua arrecadacao, desses 25%, 60% devem ser destinados ao
financiamento do ensino fundamental e os 40% restantes ao financiamento de outros niveis de
ensino. Desse modo, a constitui¢ao Federal ja traz um limite, um limite constitucional minimo
para aplicabilidade na educa¢do, limite minimo esse que o municipio deve destinar da
arrecadagcdo em relacdo a porcentagem que deve ser gasta. Com a saide também existe um
piso em relacdo a arrecadagdo municipal que € no minimo 15%.

Um dos principais itens do setor publico que representam as maiores despesas ¢ a
folha de pagamento de pessoal, ou seja, a maior despesa da administragdo publica ndo
financeira € com servidores. De acordo com a LRF, compreende-se como despesas de pessoal
o somatorio: dos gastos do ente da federacdo com os ativos; despesas com inativos e
pensionistas; vencimentos e vantagens, fixas e varidveis; subsidios, proventos de
aposentadoria; reformas e pensdes; adicionais de qualquer natureza; gratificacdes, horas
extras e vantagens pessoais; encargos sociais; contribui¢des recolhidas pelo ente as entidades
de previdéncia. Ou seja, todas essas despesas sao denominadas pela LRF como despesas de
pessoal, o que vem de importante nesse momento € que essas despesas com pessoal possuem

um limite méximo na administracdo publica.
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Sdo determinados na propria LRF os limites para os gastos com pessoal na
administracdo publica, eles se dividem em dois: 50% da RCL para a Unido; 60% da RCL para
estados e municipios, Sendo que dentro da esfera federal o limite ¢ de: 40,9% para o
executivo; 6% para o Judicidrio; 2,5% para o Legislativo; 0,6% para o Ministério Publico. Na
esfera estadual: 2% para o Ministério Publico; 3% para o Legislativo, Incluindo o Tribunal de
Contas do Estado; 6% para o Judiciario; 49% para o Executivo. J4 nos municipios sdo
destinados com relagdo a pessoal: 6% para o Legislativo, incluindo o Tribunal de Contas do
Municipio quando houver; e 54% para o Executivo.

Sobre o tema, Gorga e Bergamasco afirmam que:

Para controle dos recursos e efetiva fiscalizagdo do cumprimento da lei, sdo
instrumentos da transparéncia para efeitos da LRF: os planos, os orgamentos e as
leis de diretrizes orcamentarias; prestacdo de contas; Relatério Resumido da
Execucdo Orgamentaria e sua versdo Simplificada; Relatorio da Gestdo Fiscal e sua
versdo simplificada (GORGA ¢ BERGAMASCO, 2012).

Portanto, a administragcdo publica ndo pode gastar sem limites com pessoal. Na
realidade ela possui uma limitagdo maxima, da mesma maneira s6 que em sentido inverso. Na
satude e na educagdo a administragao publica tem limites minimos a serem aplicados nessas
areas. Dessa forma a Lei de Responsabilidade Fiscal ¢ de fundamental importancia para zelar
pelo bom andamento do or¢camento publico, em virtude dela ha um cuidado maior no que se
diz respeito aos gastos publicos, exigindo assim dos gestores um planejamento mais adequado
e elaborado com o dinheiro publico, para assim refletir com agdes eficientes para toda a

populagao.
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3 DESEQUILIBRIO FISCAL E O ENDIVIDAMENTO PUBLICO

A trajetoria progressiva da divida publica é o problema principal da economia
brasileira, gerando desequilibrio or¢camentario e impondo aos diferentes niveis de governo
(federal, estadual e municipal) a aplicacdo sistémica de medidas regressivas de crescimento
econdmico (tanto fiscal como monetaria), com impacto direto sobre o desenvolvimento
nacional, regional e local. Em outras palavras, o nivel de endividamento publico de um pais
pode definir sua estabilidade econdmica e suas possibilidades de progresso material e
humano. Dentro desse contexto, esta secdo tem por finalidade expor os conceitos basilares a

respeito do tema estudado.

3.1 Equilibrio fiscal

O equilibrio fiscal tem um papel fundamental no crescimento de um pais. Quando as
contas publicas estdo equilibradas tem-se um ambiente macroecondmico mais abalizado, onde
se possibilita ao setor publico promover investimentos estruturantes em areas estratégicas
como: defesa nacional, seguranca interna, justica, educagdo, saude, programas sociais, dentre

outros. Na visdo de Guimaraes Junior, Cavalcant, e Levy:

Nao apenas o tamanho do or¢amento, refletido no total de gastos e receitas
publicas, mas também a composi¢do desses gastos e receitas pode afetar de
forma significativa os incentivos para as atividades produtivas. Por exemplo,
um or¢amento equilibrado, caracterizado por elevada carga tributaria, tende
a gerar impactos diferentes sobre o crescimento, relativamente a um
orcamento igualmente equilibrado, mas baseado em niveis mais baixos de
gastos e tributos. (GUIMARAES JUNIOR; CACALCANT E LEVY. P.1).

Em contrapartida, quando o or¢amento fiscal ndo esta ajustado, ha grande disposi¢ao
do pais se direcionar ao endividamento publico, proporcionando decorréncias negativas como:
ciclos inflacionarios, redugdo da qualidade e quantidade dos servigos publicos e crises de
confianca. Segundo Modesto e Reis, (2016) “O equilibrio das contas publicas ainda ¢ um dos
grandes desafios dos gestores das cidades brasileiras”.

Dentro desse contexto pode ser salientado que o equilibrio fiscal nada mais € do que a
forma que as contas dos governos estdo sendo exercidas, ou seja, se as receitas estdo sendo
equivalentes as despesas. Doravante, se as receitas estiverem em padrdes monetarios acima
das despesas se tém o superavit primario, da mesma forma s6 que de maneira inversa se as

receitas forem menores que as despesas tem-se o déficit primario.
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Para melhor entender o conceito de superavit e déficit primarios, pode ser vislumbrado
que depois de toda arrecadagdo de impostos do governo e o pagamento de todas as despesas
existentes (seja com saldrio do funcionalismo publico, saude, educacgdo, etc.), caso esse
montante final seja positivo, ou seja, se o governo gastou menos do que ele arrecadou,
significa entdo um superavit primario. Todavia, se ocorrer o contrario, despesa corrente acima
da receita corrente entdo se materializa um déficit primario.

Logo, o superavit e o déficit primario indicam se as finangas publicas estdo ou nio
ajustadas monetariamente no presente, ou seja, s€ 0 governo estd gastando ou ndo de acordo
com suas receitas disponiveis em um dado intervalo de tempo. (GADELHA, 2017).

Como acdao complementar, deve ser ressaltado que compromissos passados do
governo podem alterar o seu resultado, transformando um superavit em déficit, uma vez que,
0 governo tem obrigacdes a cumprir decorrentes de dispéndios de amortizagdo e pagamentos
de juros provenientes da divida publica existente. Em outras palavras, quando se deseja
averiguar a situacdo nominal do pais, além de considerar as receitas e despesas correntes
também devem ser ponderados os gastos com a divida publica. Se subtrairmos das receitas
correntes as despesas correntes € as amortizacdes € 0s juros € mesmo assim o resultado for
positivo se configura um superavit nominal e ocorrer o contrario se materializa um déficit
nominal.

Tudo isso se torna muito relevante para um governo, pois, 0 governo assim como uma
pessoa pode ser visto como um “bom ou mau pagador”. Se ele ¢ visto como um “bom
pagador” ele tem acesso a mais crédito e a taxa de juros bem menores, o que favorece toda
economia, ou o inverso disso, quando o governo ¢ visto como um “mau pagador”, toda vez
que ele for tentar capitar novos recursos para investir onde necessitar, esse dinheiro vai ser

capitado com juros bem mais elevados.

Figura 02 — Relacdes entre o superavit primario e nominal e os juros reais
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Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019).
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O Tesouro Nacional Transparente ¢ um 6rgdo do governo que em tese administra as
financas do governo, ¢ como se fosse o caixa do governo. Ele recebe o dinheiro arrecadado
pela Receita Federal e outros 6rgaos e faz a gestdo destes recursos para cumprir 0 orgamento

publico, que é um planejamento dos gastos do governo.

3.2 Divida publica

Para explicar a divida publica, primeiro precisa-se falar das contas do governo, o
governo tem receitas e gastos, a principal fonte de receitas do governo sdao os impostos que
sdo pagos pela populagdo, e esses recursos sao gastos com saude, educagdo, aposentadorias,
pensoes, salarios de servidores, dentre outros. Quando gasta mais do que arrecada, o governo
tem que cobrir essa diferenga pegando empréstimos. Segundo Gadelha (2017, p. 5) “Quando
as despesas publicas sdo maiores do que a receita publica em um determinado periodo (por
exemplo, um ano), tem-se um déficit or¢amentério”. O acumulo desses empréstimos ao longo

do tempo ¢ o que forma a divida publica.

Figura 03 — Relacio entre o equilibrio fiscal e a divida publica

Primario

°°‘”\ PDESPESAS
2F PRIMARIAS

E I.Tu ROS/CORREGAO

Nominal da DiviDA
Fonte: Gadelha (2017) - Adaptado pelo autor.

RECEITAS
?R‘Mﬁk‘ns } - RESULTADO

(0

Considerando o exposto, a divida publica ¢ composta pela acumulacao dos déficits que
0 governo nao consegue sanar ao longo dos anos, ou seja, a divida publica ¢ o somatério de
déficits anteriores ndo pagos. Normalmente o governo toma dinheiro emprestado por meio de
uma série de possibilidades e agentes, gerando obrigagdes que se materializam de forma geral
na divida publica e de modo especifico em suas categorias (interna, externa, privada, oficial,

bilateral e multilateral).
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Figura 04 — Classificacio estrutural da divida publica
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Fonte: Tribunal de Contas da Unido (2019) - Adaptado pelo autor.

De acordo com a sua estruturagdo, a divida interna deriva dos empréstimos que o
Estado adquire dentro da sua jurisdigdo economica, subscritos por residentes e em moeda
nacional. A divida externa, por sua vez, procede dos empréstimos adquiridos juntos de
residentes no estrangeiro € em moeda externa. Como segmentacdo, existem
fundamentalmente trés tipos de divida externa: a divida oficial, que quando multilateral versa
sobre a divida contraida junto de instituicdes financeiras supranacionais, como o Banco
Interamericano de Desenvolvimento (BID), o Banco Mundial (BIRD) e o Fundo Monetério
Internacional (FMI); a divida oficial bilateral que € constituida por empréstimos provenientes
junto a outros governos estrangeiros; ¢ a divida privada, efetivada pelo governo a partir de
acoes de empréstimos junto a instituicdes alocadas nesse setor, como bancos, empresas e

pessoas fisicas residentes em outros paises. Sobre isso, Mendonga, (2005, p.16) salienta que:

Toda divida publica tem como ponto de partida um desequilibrio no lado real da
economia: 0 governo, em uma ou varias de suas instancias, gastou mais do que
arrecadou. Essa situagdo em que despesa ¢ maior do que receita gera um fluxo
deficitario, alimentando o estoque da divida.

Como arremate, Mendonga afirma que quando a divida publica estd desiquilibrada
pelos déficits acumulados ao longo dos anos que o governo ndo consegue sanar, ou seja, pelo
fato do governo ter gasto bem mais do que arrecadou, faz com que isso va gerando varios
fatores desfavoraveis a economia ao longo do tempo, como alta inflacdo, taxas de juros mais
elevadas, e dificuldade de negociacdo com os credores. Dessa forma assim alimentando cada

vez mais a ampliagdo da propria divida ja existente.
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3.3 Divida publica consolidada

De acordo com o Tesouro Nacional Transparente (TNT) a divida publica consolidada
(ou fundada) corresponde ao montante total apurado sem duplicidade, das obrigagdes
financeiras dos entes da federagdo brasileira, adquiridas em virtude de leis, contratos,
convénios ou tratados e/ou da efetivagdo de operagdes de crédito, para amortizagdo em prazo
superior a doze meses. As operagdes de crédito com prazo menor a doze meses € cujas
receitas facam parte do orgamento também agregam a divida publica consolidada.

De modo segregado, a divida publica consolidada pode ter origem decorrente de
quatro operagdes:
a) pela emissao de titulos publicos (divida mobiliaria);
b) pela realizagcdo de empréstimos e financiamentos (divida contratual);
d) pelos precatorios judiciais emitidos a partir de 05 de maio de 2000 e ndo pagos durante a
execuc¢do do orcamento em que houverem sido incluidos;
e) pela realizagdo de operagdes equiparadas a operagdes de crédito pela Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF), para amortizacdo em prazo superior a 12 (doze) meses

(denominadas de outras dividas).

Figura 05 — Composicao da divida consolidada
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Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

Sobre o exposto Tavares (2019) menciona que em termos de captacdo de recursos, a
acdo pode ser feita por emissao de titulos publicos (sendo por essa razao classificada como
mobiliaria); por meio da captacao de capital via contratos, firmados principalmente com
institui¢cdes do sistema financeiro nacional ou internacional (sendo esta divida classificada
como contratual); por precatdrios judiciais emitidos a partir de 05 de maio de 2000 e nao
pagos durante a execug¢do do orgamento em que houverem sido incluidos; e por outras dividas
que pelas suas especificidades, ndo possam ser enquadradas em quaisquer das classificagdes
descritas anteriormente, como, por exemplo, a assuncdo de divida que ndo decorra de

contrato.
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Segundo informag¢des disponiveis no portal do Tesouro Nacional Transparente no caso
do Governo Federal, 99% da divida era no ano de 2018 formalizado por titulos publicos

(divida mobiliaria), isso demonstra o quanto € importante para o governo esse mecanismo de

financiamento.
Quadro 03 — Divida consolidada do governo federal (2018)

Divida Mobiliaria do TN Interna (em mercado) R$ 3.742.852.286.088,68
Divida Mgbiliaria do TN Interna R$ 3.738.771.183.306,74

{-) AplicagBes em Titulos Publicoss R$ 2.417.143.802,44
Divida Securitizada R$ 6.498.246.584,38

m Divida Mobiliaria do TN Interna (em carteira BCB) R$ 1.806.878.012.342,95
m Divida Maobiliaria Externa R$ 134.284.322.956,00
m Divida Contratual R$ 44.552.709.582,86
m Demais Dividas R$ 35.581.988.243,30
B Operacgdes de Equalizacdo Cambial R$ 27.186.387.743,17

m Divida Assumida pela Unido R$ 4.247.3595.189,09

m Outras Dividas R$ 4.148.241.311,04
Precatérios posteriores a 05/05/2000 R$ 411.566.570,95

Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

Exalta-se que os titulos publicos podem ser emitidos no Brasil, e pagos em reais,
sendo consequentemente classificados como divida interna. No entanto, caso sejam emitidos
em outros paises em moedas estrangeiras, serdo classificados como divida externa.

Em termo evolutivo, nas ultimas décadas, a participacdo da divida externa diminuiu,
sendo hodiernamente menos de 5% da divida publica interna (logo, mais de 95% da divida

federal € interna).

Grafico 01 — Participacao relativa na divida consolidada do governo federal (2018)

q

GALO P/

| Divida Mobiliaria do TM Interna (erm mercado) - Divida Mobilidria do TN Interna (em carteira BCB) - Divida Mohbiliaria Externa
- Divida Contratual ﬂ Demais Dividas [ Precatorios posteriores a 05/05/2000

Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.Esses titulos do governo



25

podem ser adquiridos por pessoas comuns, planos de previdéncia privada, bancos,
fundos de investimento, seguradoras, e agentes estrangeiros. Quando uma pessoa fisica aplica
seu dinheiro em um fundo de investimento, ou quando adere a um plano de previdéncia ou até
mesmo quando contrata um seguro, na verdade muitas vezes estd financiando indiretamente o
governo, isso porque as instituigdes que recebem esses recursos aplicam grande parte deles

em titulos publicos.

Grafico 02 — Detentores da Divida Mobiliaria Interna do Governo Federal (2018)

Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

Assim o TNT, exalta que:

Cabe destacar que as pessoas fisicas podem adquirir os titulos da divida publica
diretamente, por meio do Programa Tesouro Direto (que integra a estatistica
“Outros”), ou de forma indireta, por meio de aplicagdes em planos de previdéncia
privada, em fundos de investimento ou quando contrata um seguro (aplicagdes
classificadas nos grupos “Previdéncia”, “Fundos de Investimento” e “Seguradoras”,
respectivamente). Isso ocorre porque, essas instituigdes aplicam grande parte dos
seus recursos em titulos publicos federais. (TRANSPARENTE, 2017, p.3)

Logo, uma pessoa comum pode aplicar seu dinheiro diretamente em titulos publicos
por meio do tesouro direto, sendo dessa forma importante entender que quanto mais variada
for a base de investidores (portfolio), menor serdo as implicacdes agregadas futuras tanto

negativas quanto positivas, ou seja, o individuo minimiza as possibilidades de ganhos
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extraordinarios e de perdas extremas no curto prazo (para isso, o perfil das aplicagcdes deve ser

distinto e com grau de riscos diferentes).

3.4 Gestao da divida publica

Quando se delibera sobre a gestdo eficiente de financas, ha alguns indicadores que
devem ser ininterruptamente avaliados. O principal € o servigo da divida publica que afeta
diretamente o resultado financeiro do governo.

Como referéncia deve ser mencionado que o servigo da divida publica ¢ o montante
total relativo aos encargos, juros, refinanciamento e a parte da amortizagdo do principal da
divida fundada ou consolidada.

Os juros sdo os valores pagos pela remuneracdo do credor (seja ele pessoa fisica,
juridica ou governamental) em decorréncia do uso do seu dinheiro por parte do governo
durante determinado periodo de tempo.

Sobre o exposto o Tesouro Nacional Transparente, explana que:

Os juros sdo a remuneragdo pela postergacdo do consumo. O credor (quem
emprestou o dinheiro) abre mao de usar seus recursos no presente para financiar o
devedor (quem recebeu o dinheiro emprestado). Como recompensa, o credor, recebe
os juros. No caso da divida publica, o devedor (governo) paga juros ao seu credor (a
sociedade). (TRANSPARENTE, 2017, P.1)

Os encargos englobam além das despesas materializadas com os juros, todas as
despesas incrementais que se originaram das operacdes de captagdo (exemplo: venda de
titulos ou concessao de empréstimos e financiamentos), tais como: comissdes, prémios,
intermediagdes financeiras, consultores para elaboracdo de projetos, auditores, advogados,
dentre outras. Em resumo, os encargos financeiros sao a altercacdo entre os valores recebidos
e os valores pagos.

O refinanciamento (ou rolagem) corresponde ao valor adicionado pelo credor para
postergar o prazo de resgaste de titulos ou quitacdo de empréstimos e financiamentos, ou seja,
normalmente quando o governo ndo possui recurso suficiente para liquidar uma obriga¢cdo no
momento estabelecido em contrato, o credor devera ser recompensado pela rolagem da divida
com mais juros e encargos.

J4, a amortizagdo equivale ao pagamento de parte do principal da divida assumida pelo
governo, logo, a amortizacdo representa uma reducao parcial da divida publica. Infelizmente,
o historico recente da divida publica tanto federal como de estados e municipios ¢

caracterizada pelo langamento de novos titulos, ou seja, a divida antiga é paga com uma nova.
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Em termos de composigdo, no ano de 2018 a maior parte do servi¢o da divida publica
federal foi enquadrada como refinanciamento (42%); seguidos de amortizacdes (32%); e
finalizados pelos juros e encargos (36%).

Grafico 03 — Composicao da divida consolidada interna do governo federal (2018)
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Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

Como desfecho deve ser exaltado que infelizmente no ano de 2018, além de terem
sido direcionados para os pagamentos da rolagem da divida publica R$ 450,2 bilhdes (valor
empregado apenas para postergar o pagamento da divida), 91% dos dispéndios com juros
também foram efetuados por meio do langamento de novos titulos, o que na pratica significa

que o pagamento dos juros da divida esta sendo promovido por meio da sua ampliacdo.

Grafico 04 — Composicao da divida consolidada interna do governo federal (2018)

PASAMEMNTS DE DESPESAS COM IUROS EENCARSOS DA DWVIDA BUBLICA
(275,83 BILHOES ER 2018)
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Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.
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Como desfecho dessa se¢do deve ser mencionado que no ano de 2018 o servigo da
divida publica correspondeu a 40,66% do or¢amento federal, o que monetario foi equivalente

a R$ 1,065 trilhdes de reais.

Grafico 05 — Composicao relativa do orcamento federal (2018)

Legislativa Judicidria Essencial 3 Justica Administra¢3o Defesa Nacional
0,27% 1,34% 0,27% 1,04% 2,57%
Especiais
3,50%
Assisténcia Social
3,26%
Juros e
Amortizagoes
| ouros da Divida
Agricultura 0,61%
Transporte 0,44% 40,66%
Ciéncia e Tecnologia 0,24%
Gestdo Ambiental 0,13% Rs 1,065
Comércio e Servigos 0,10% X
Indstria 0,08% TRILHAO
Energia 0,07%
Urbanismo 0,06%
Organizagio Agriria 0,06%
Comunicagbes 0,04%
Direitos da Cidadania 0,04%
Cultura 0,04%
Saneamento 0,02%
Desporto e Lazer 0,01%
Habita¢do 0,00% Outro:
TOTAL 194% 4 . 1,94%

Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

Assim, de acordo com os dados expostos no grafico acima fica evidenciado a
dimensdo do problema atual gerado pelo endividamento publico, inclusive tornando este o
fator majoritario para o desequilibrio hodierno das finangas publicas.

Destaca-se novamente que quanto maior for a divida e o seu servico, menor sera a
capacidade fomentadora do Estado, fazendo com o governo em qualquer de suas instancias
(federal, estadual e municipal) de atua¢do percam sua capacidade de fomentar renda, gerar
empregos e atenuar as disparidades sociais.

Sobre esta percepcdo o Tesouro Nacional Transparente, afirma que:

As percepgdes quanto aos riscos da divida soberana de um pais, contudo,
concentram-se mais em fatores relativos que absolutos. Nesse sentido, o tamanho da
divida sobre o Produto Interno Bruto (PIB) ¢ mais importante que o tamanho
nominal da divida em si, pois a capacidade de seu pagamento depende também da
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habilidade desse mesmo pais de gerar renda. Dessa forma, a divida de US$ 3 trilhoes
de um pais com PIB de US$ 10 trilhdes (divida de 30% do PIB) pode ser
considerada menos arriscada que a divida de US$ 2 trilhdes de um pais com PIB de
US$ 2 trilhdes (divida de 100% do PIB), e consequentemente poderdo ter custos
mais baixos. (TRANSPARENTE, 2017, p.3)

4 ANALISE DO ENDIVIDAMENTO DOS ESTADOS BRASILEIROS

Este capitulo tem por objetivo apresentar os resultados coletados na pesquisa de dados
secundarios provenientes do Boletim de Financas dos Entes Subnacionais do Tesouro
Nacional. Os dados designadamente foram os resultados individuais da Divida Consolidada
(DC) e da Receita Corrente Liquida (RCL) de cada estado brasileiro no ano de 2018,
permitindo assim a averiguacdo da atual capacidade de pagamento dessas unidades

subnacionais de governo.

4.1 Relagao Divida Consolidada (DC)/Receita Corrente Liquida (RCL)

A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) define a Divida Consolidada (DC) como o
montante total das obriga¢des financeiras do ente da federacdo assumidas em virtudes de leis,
contratos, convénios ou tratados, a realizagdo de operagdes de crédito para amortizacdo em
prazo superior a 12 meses, e as operacoes de crédito inferior a 12 meses cujas receitas tenham
constado no or¢amento.

Ja a Receita Corrente Liquida (RCL) segundo o Tesouro Nacional Transparente (TNT)
¢ o montante total das receitas correntes, ou seja, € o somatdrio das receitas de impostos, taxas
e contribui¢des de melhoria, contribuigdes especiais, patrimoniais, agropecuarias, industriais,
de servigos, transferéncias correntes e outras receitas correntes dos entes federados, deduzidos
alguns itens explicitados pela propria LRF. As dedugdes mais relevantes sdo as reparticdes de
receitas tributarias previstas na constitui¢do e as contribuicdes dos servidores aos regimes de
previdéncia.

A relacdo entre a Divida Consolidada (DC) e a Receita Corrente Liquida (RCL)
permite a avaliagdo do nivel de endividamento dos estados e consequentemente da sua
Capacidade de Pagamentos (CAPAG). Em termo prético, este indicador mostra qual o
percentual da Receita Corrente Liquida (RCL) de um exercicio seria combalido caso toda a
Divida Consolidada (DC) fosse paga.

A férmula utilizada para definir o limite de endividamento dos estados ¢ de 200% da
Receita Corrente Liquida (RCL). Assim, a formula utilizada ¢ a [DC/RCL] x 100. O limite de
endividamento definido para os estados ¢ de 200% da RCL.

Figura 06 — Medic¢do do limite de endividamento dos estados brasileiros
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Fonte: TNT, 2019 (Adaptado pelo autor).
Matematicamente, sdo definidas as seguintes escalas, como padrdes (via notas)

aplicados para definir qualitativamente a situagdo do estado em relagdo ao seu endividamento.

®» Nota A = DC/RCL < 60% (situacdo considerada positiva);

®» Nota B =61% < DC/RCL < 200% (situacio considerada regular);

®» Nota C = DC/RCL > 200% (situagdo considerada ruim).

Em termo pratico, a Nota A apregoa que o estado possui uma Divida Consolidada

(DC) igual ou inferior a 60% da sua Receita Corrente Liquida (RCL), o que para os padrdes
de avaliagdo de solvéncia estabelecidos pela Secretaria do Tesouro Nacional (STN)
pertencente ao Ministério da Economia (ME) ¢ classificado como positivo. Ja, a Nota B,
determina que a Divida Consolidada (DC) do estado estd configurada acima de 60% porém
inferior a 200% da sua Receita Corrente Liquida (RCL), o que o posiciona em uma situacao
regular de solvéncia. Por fim, a Nota C, estabelece que o quociente entre Divida Consolidada
(DC) e a Receita Corrente Liquida (RCL) suplantou 200%, o que qualifica o estado em uma

situagao ruim de solvéncia.

4.2 Divida Consolidada (DC) dos estados brasileiros

De acordo com informagdes disponibilizadas no portal do Tesouro Nacional
Transparente (TNT), no agregado os estados brasileiros apresentam em relagdo a composigao
de sua Divida Consolidada (DC) uma situacdo divergente do governo federal, pois, 99,2% da
sua Divida Consolidada (DC) dos estados no ano de 2018 foram formalizadas como
empréstimos e financiamentos, sendo 77,3% para o mercado interno e 12,3% para junto ao

mercado externo.

Grafico 06 — Participacao relativa na Divida Consolidada (DC) dos estados (2018)
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Bl cEnmprestimos e Financiamentos Intermos B Empréestimos e Financiamentos Externos
[ Precatsrios Posteriores a O5/05/2000 (inclusive) Wencidos e Mo Pagos El oemais Dividas

Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

Em valores absolutos, os empréstimos e financiamentos aferidos pelos estados
brasileiros no mercado interno foram equivalentes a R$ 679.234.070.191,39. Ja os
empréstimos e financiamentos tomados no exterior corresponderam a R$ 106.899.868.732,12.
Em contrapartida, os lancamentos de titulos no mercado nacional e internacional somente
totalizaram R$ 5.788.509,00. Dessa forma, tal composi¢do distingue bastante a composicao
da Divida Consolidada (DC) dos estados em confrontacdo ao governo federal, onde mais de

99% ¢é composta por titulos lancados no mercado interno (Divida Mobiliaria).

Quadro 04 — Divida Consolidada (DC) dos estados brasileiros (2018)

m Empréstimos e Financiamentos Internos R$ 679.234.070.191,39
m Empréstimos Internos R$ 615.248.846.356,83

m Financiamentos Internos R$ 14.155.692.411,63

m Reestruturacdo da Divida de Estados e Municipios R$ 49.829.531.422,93

m Empréstimos e Financiamentos Externos R$ 106.899.868.732,12
m Empréstimos Externos R$ 91.471.433.429,40

m Financiamentos Externos R$ 15.428.435.302,72

I Precatdrios Posteriores a 05/05/2000 (inclusive) Vencidos e Ndo Pagos R$ 65.888.507.953,04
m Demais Dividas R$ 20.463.092.915,65
Divida Mobiliaria R% 5.788.509,00

m Parcelamento e Renegociacdo de Dividas R$ 14.918.102.507,07

m De Tributos R$ 602.931.855,03

m De ContribuicSes Previdenciarias R$ 7.499.813.292,78

m De Demais ContribuicSes Sociais R$ 4.953.078.773,30

m Do FGTS R% 8.502.686,81

m Com Instituicdo N&o Financeira R$ 1.853.775.899,15

m Demais Dividas Contratuais R$ 3.688.717.645,57

m Qutras Dividas R$ 1.850.484.254,01

Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

Em termo individual, os estados que apresentaram os maiores montantes de

endividamento no ano de 2018, foram: Rio de Janeiro, Minas Gerais, Rio Grande do Sul,
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Bahia, Parana e Santa Catarina. Os menores foram: Roraima, Rio Grande do Norte, Amapa,

Tocantins e Acre.

Destaca-se como trajetoria (exposta na tabela 03) entre os anos de 2017-2018 que

apenas os estados de Pernambuco e Tocantins tiveram tendéncias de queda. Todos os demais

apresentaram elevagdes em sua Divida Consolidada (DC) anual. Pernambuco conseguiu

retrair sua Divida Consolidada (DC) de R$ 18.213,00 Milhdes no ano de 2017 para R$

15.709,00 no ano de 2018 (o que corresponde a uma retracao relativa de 13.70%). Ja, o estado

de Tocantins passou de R$ 3.397 Milhdes no ano de 2017 para R$ 3.333 em 2018 (o que

equivaleu a uma diminuicao percentual de 1,88%).

Tabela 03 — Total da Divida Consolidada (DC) anual dos estados brasileiros (2017-2018)

UF 2017 - (R$ Milhdes) 2018 - (RS Milhdes)
AC 3.670 4.016
AL 9.223 9.691
AM 6.203 6.940
AP 2.763 3.741
BA 22.677 24.958
CE 12.288 13.865
DF 7.844 8.790
ES 6.613 6.798
GO 18.906 19.677
MA 7.197 7.706
MG 108.441 117.413
MS 8.819 9.151
MT 6.553 6.984
PA 3.546 4343
PB 2.616 4.602
PE 18.213 15.709
PI 4.779 5.827
PR 19.516 24.300
RJ 134.829 156.439
RN 2.075 2.833
RO 4.511 4.541
RR 1.766 1.983
RS 66.636 84.198
SC 20.920 23.973
SE 2.932 4.508
SP 294.782 311.794
TO 3.397 3.333

4.3 Relaciao entre DC/RCL dos estados brasileiros

Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

A relacdo Divida Consolidada (DC)/Receita Corrente Liquida (RCL), indica o grau de

endividamento do estado e consequentemente sua Capacidade de Pagamento (CAPAG).
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Observando os resultados apresentados no quadro 03, contata-se que a maioria dos estados
barsileiros estdo em situagdo regular, ou seja, com a Divida Consolidada (DC) acima de 60%
da Receita Corrente Liquida (RCL). Ao todo, em niimero absoluto dez estados (incluindo o
Distrito Federal) sdo classificados com Nota A (o que corresponde a 37,04%), treze com Nota
B (o que equivale a 48,15%) e quatro com Nota C (o equivalente a 14,81%)).

Entre as unidades com Nota A, os estados podem ser sequenciados pelo nivel de
solvéncia na seguinte ordem descrecente (do melhor para o pior) : Para (23,11%), Rio Grande
do Norte (30,36%), Distrito Federal (43,17%), Mato Grosso (45,87%), Tocantins (46,35%),
Paraiba (47,97%), Espirito Santo (50,10%), Amapa (51,00%), Roraima (55,22%) e Maranhdo
(56,49%).

Quadro 05 — CAPAG dos estados brasileiros (2018)

Endividamento {DHC)
Divida Consolidada/fReceita

Correntte Liguida
Indicador

AC 82 B7% B
oL 121,53% B
AR 51,00% .Y
AP F7,05% B
BA 75,11% B
CE T2 2T B
DF a3, 17% A
ES 50, 10% A
[eTe] 92 37 B
(Y 5i5,49% .y
PG 208, 72% [
PSS B5, 5% B
M1 T A5 BT .y
P 23, 11% A
PB AT OTH N
PE 67, B7% B
Pl 67,499 B
PR 641, 08% B
1] 372 5495 C
F.rd 30,36% S
RO 65,91% B
RR 55,22% A
RS 216,30% C
S5C 105, 79% B
_SE_ | 61,.83% B
spP 204, 45% C
T A6,35% ry

Fonte: Tesouro Nacional Transparente (2019) - Adaptado pelo autor.

J& entre os estados com maior endividamento (Nota C) a sequencia crescente pode ser
exposta da seguinte maneira: Sao Paulo (204,45%), Minas Gerais (208,72%), Rio Grande do
Sul (216,30%) e Rio de Janeiro (272,54%).

Em termos regionais, destaca-se que todos os estados nordestinos (mesmo esta sendo a

regido mais pobre do pais) estdo classificados nos padrdes avaliados com “Bom” ou
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“Regular”. Como tipificagdo, os estados do Rio Grande do Norte, Paraiba e Maranhdo estao
com Nota A. Ja os estados do Ceard, Piaui, Pernambuco, Bahia, Alagoas e Sergipe estdo com
Nota B. Em contrapartida, mesmo a regido Sudeste sendo a mais rica do Brasil, trés estados
estdo com Nota C (Rio de Janeiro, Minas Gerais ¢ S3o Paulo) e apenas um com Nota A
(Espirito Santo).

Em termo de trajetoria (exposta no grafico 07), comparando a relacdo Divida
Consolidada (DC)/Receita Corrente Liquida(RCL) entre os anos de 2017-2018, constata-se
que metade dos estados aumentaram seu endividamento em relagdo ao ano anterior (Rio de
Janeiro, Alagoas, Santa Catarina, Goias, Mato Grosso do Sul, Pernambuco, Rondonia, Parana,
Sergipe, Roraima, Amapa, Espirito Santo, Tocantins € Mato Grosso).

Grafico 07 — Relacao entre a Divida Consolidada e a Receita Corrente Liquida (2018)
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Fonte: TNT, 2019 (Adaptado pelo autor).

O Rio de Janeiro foi o estado que apresentou a maior reducao do seu endividamento
entre os anos 2017-2018, com uma retragdo no coeficiente DC/RCL de 22,6 pontos
percentuais (passando de 295,14 no ano de 2017 para 272,54 no ano de 2018). Isso foi
consequéncia na entrada do estado no Regime de Recuperacdo Fiscal (RRF), que
proporcionou a suspensdo da maior parte dos pagamentos de sua divida junto ao governo

federal, o que estagnou seu saldo devedor em valores nominais. Como complemento, a receita
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do Rio de Janeiro subiu fortemente, em especial devido as receitas do petrdleo, o que
igualmente contribuiu para a retracdo do indicador Divida Consolidada (DC)/Receita Corrente
Liquida(RCL).

Em contrapartida, os estados do Rio Grande do Sul, Minas Gerais ¢ Sao Paulo
continuaram com alto grau de endividamento e apresentaram ainda piora do indicador. Entre
2017-2018, Minas Gerais foi a unidade estadual que teve o pior resultado, aumentando em 9,5
pontos percentuais a relagdo Divida Consolidada (DC)/Receita Corrente Liquida (RCL). Um
dos motivos para a postergacdo do processo de adesdo de Minas Gerais no Regime de

Recuperacao Fiscal (RRF).
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5 CONSIDERACOES FINAIS

O desenvolvimento do presente estudo possibilitou uma analise sobre os gastos
publicos apds a redemocratizagdo do pais em virtude das transferéncias de competéncias
promovidas pela Constituicdo Federal de 1988 (CF/1988). E como os mecanismos fiscais se
adequaram a esse novo cendrio. J4 que essa mudanga levou a uma trajetéria impetuosa de
crescimento das dividas dos estados brasileiros. Chegando a um resultado de crescimento

desequilibrado da divida liquida ptblica regional nas ultimas décadas.

Em resposta ao objetivo central desse trabalho pode-se ver que Em termo individual,
os estados que apresentaram os maiores montantes de endividamento no ano de 2018, foram:
Rio de Janeiro, Minas Gerais, Rio Grande do Sul, Bahia, Parana e Santa Catarina. Os menores
foram: Roraima, Rio Grande do Norte, Amapa, Tocantins ¢ Acre. Destacando que entre os
anos de 2017-2018 que apenas os estados de Pernambuco e Tocantins tiveram tendéncias de

queda. Todos os demais apresentaram elevagdes em sua Divida Consolidada (DC) anual.

Constatou-se que a maioria dos estados brasileiros estd em situacdo favoravel,
totalizando dez estados (incluindo o Distrito Federal) em situagdo positiva, treze em situagao
regular e quatro em uma situagdo considerada ruim. Analisado positivamente constatou-se;
Paré, Rio Grande do Norte, Distrito Federal, Mato Grosso, Tocantins, Paraiba, Espirito Santo,
Amapa, Roraima e Maranhdo. J4 entre os estados com maior endividamento considerados em

situa¢ao ruim foram; Sao Paulo, Minas Gerais, Rio Grande do Sul e Rio de Janeiro.

Vale destacar que em termos regionais, todos os estados nordestinos (mesmo esta
sendo a regido mais pobre do pais) estdo classificados nos padrdes avaliados com “Bom” ou
“Regular”. Como tipificag¢ao, os estados do Rio Grande do Norte, Paraiba ¢ Maranhdo estao
com Nota A. Ja os estados do Ceard, Piaui, Pernambuco, Bahia, Alagoas e Sergipe estdo com
Nota B. Em contrapartida, mesmo a regido Sudeste sendo a mais rica do Brasil, trés estados
estdo com Nota C (Rio de Janeiro, Minas Gerais e Sdo Paulo) e apenas um com Nota A

(Espirito Santo).

Chamou a atencdo a comparacdo em relacdo Divida Consolidada (DC)/Receita
Corrente Liquida(RCL) entre os anos de 2017-2018, constata-se que metade dos estados
aumentaram seu endividamento em relacdo ao ano anterior (Rio de Janeiro, Alagoas, Santa
Catarina, Goids, Mato Grosso do Sul, Pernambuco, Rondonia, Parana, Sergipe, Roraima,

Amapa, Espirito Santo, Tocantins e Mato Grosso).
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Como desfecho pode-se constatar que a maioria dos estados brasileiros no cenario
atual estdo endividados, alguns em situagdo critica. Ficando assim o constatado conforme a
pesquisa que os estados brasileiros estao classificados da seguinte forma: Acre — AC, nota B.
Alagoas - AL, nota B. Amapa - AP, nota B. Amazonas — AM, nota A. Bahia - BA, nota B.
Ceara - CE, nota B. Distrito Federal - DF, nota A. Espirito Santo - ES, nota A. Goids - GO,
nota B. Maranhdo - MA, nota A. Mato Grosso - MT, nota A. Mato Grosso do Sul - MS, nota
B. Minas Gerais - MG, nota C. Para — PA, nota A. Paraiba - PB, nota A. Parana - PR, nota B.
Pernambuco - PE, nota B. Piaui - PI, nota B. Rio de Janeiro - RJ, nota C. Rio Grande do Norte
- RN, nota A. Rio Grande do Sul - RS, nota C. Rondonia - RO, nota B. Roraima - RR, nota A.
Santa Catarina - SC, nota B. Sdo Paulo - SP, nota C. Sergipe - SE, nota B. Tocantins - TO,

nota A.
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