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A LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL, A RENEGOCIAÇÃO DE DÍVIDAS ESTADUAIS E A 
DISCIPLINA DE MERCADO

Adolfo Sachsida7

1. A LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL

Existem quatro posturas possíveis do governo federal frente à política fiscal executada pelos governos locais: 
a) não interferência, com garantia de solvência; b) não interferência, sem garantia de solvência; c) interferência, 
com garantia de solvência; e d) interferência sem garantia de solvência. A alternativa “d” não parece plausível, pois 
permite a União interferir nas políticas públicas estaduais sem se responsabilizar por elas. A alternativa “a” também 
não é a mais adequada, pois impede que a União interfira nas políticas regionais, mas a obriga a saldar seu ônus.

Por algum motivo, que não cabe aqui discutir, a relação entre governo central e estados, no Brasil, se asseme-
lhava a uma mistura das alternativas “a” e “c”. Gerando pouca interferência do governo federal nas políticas fiscais 
dos estados, mas o obrigando a pagar pelos seus resultados. Esse tipo de relacionamento propiciou aos estados um 
grau de endividamento superior a sua capacidade de pagamento. Tentando mudar esse comportamento, o governo 
federal poderia tentar mudar a forma de relacionamento com estados e municípios, optando pelas alternativas “b” 
ou “c”.

Com a aprovação da Lei de Responsabilidade Fiscal, o governo federal parece ter optado pela alternativa “c”. 
Tal lei pode se caracterizar como um marco da história das finanças públicas brasileiras. Várias características traba-
lham nesse sentido. A possibilidade de se responsabilizar e punir maus administradores; a exigência de se mostrar a 
origem dos recursos para financiar novas despesas; e a proibição de se transpor determinados montantes de dívidas 
de um governo para o seguinte (restos a pagar), são alguns exemplos das exigências geradas por essa lei.

O grande mérito da Lei de Responsabilidade Fiscal é tentar disciplinar os gastos públicos, evitando abusos, por 
quem quer que seja, com fins eleitoreiros. Dessa maneira, vários dispositivos são empregados, visando ao controle 
das finanças da União, estados e municípios. Espera-se, com isso, diminuir as necessidades de financiamento do 
setor público, liberando recursos para serem usados de maneira mais produtiva.

Apesar de inegáveis méritos, surge uma questão: por que o governo federal deve versar sobre as finanças de 
estados ou municípios? Não seria isso uma afronta aos entes da federação? Independentemente de ferir a autono-
mia de estados e municípios, o posicionamento do governo federal visa proteger suas finanças. Afinal, a União é 
obrigada a socorrer estados, ou municípios, caso estes se tornem insolventes. Isto é, caso algum estado não consiga 
honrar seus débitos, em última instância, a União é que assume esse encargo. Além disso, o governo central é o 
responsável pela política de estabilização macroeconômica, que pode ser dificultada se os estados adotarem uma 
política fiscal distinta daquela praticada pela União. Assim, nada mais justo do que algum controle federal sobre as 
finanças estaduais e municipais.

Uma alternativa à Lei de Responsabilidade Fiscal seria o governo fazer passar, no Congresso Nacional, uma 
lei mais simples que torne os estados independentes e autônomos para realizar qualquer política fiscal. A única 
salvaguarda seria que a União não mais se responsabilizaria por eles, isto é, o governo poderia ter escolhido a opção 
“b”.

Note que a proposta do parágrafo acima tem os mesmos objetivos que a Lei de Responsabilidade Fiscal, mas 
com algumas vantagens. Primeiro, é mais clara e por isso mesmo menos propícia de ser burlada por manobras ju-
rídicas. Segundo, respeita as preferências locais. Os políticos locais são eleitos com a finalidade de representar essas 
preferências, nada mais justo que possam realizar seu intento. Terceiro, como dá maiores poderes a administração 
regional, torna as políticas públicas mais flexíveis e ágeis para combater os problemas da região.

Em resumo, a idéia da Lei de Responsabilidade Fiscal parece ser correta. O que se questiona é que uma lei mais 
simples, e clara, poderia obter resultados superiores, evitando o engessamento das despesas e, consequentemente, 
perda de eficiência dos gastos públicos. Afinal, um político que endivida seu estado criando escolas e aumentando 

7 Técnico de Planejamento e Pesquisa da Dimac/Ipea e professor de Macroeconomia da Universidade Católica de Brasília.



20 BOLETIM REGIONAL, URBANO E AMBIENTAL

o salário dos professores, não pode ser visto como irresponsável. Por outro lado, existem restrições à implantação da 
regra de disciplina de mercado: será que os estados e municípios estão dispostos a aceitarem a impossibilidade de 
assunção das suas dívidas incondicionalmente e eles mesmos assumirem a sua disciplina fiscal? Será crível a política 
da União em não prestar socorro em casos de grandes dívidas estaduais?

A experiência brasileira ao longo de décadas mostra que o setor público não tem assumido uma postura de 
conservadorismo e prudência fiscal. Portanto, a Lei de Responsabilidade Fiscal pode ser um passo importante na 
transição para uma regra em que a disciplina de mercado seja o melhor parâmetro para se confiar a responsabilidade 
fiscal.

2. A RENEGOCIAÇÃO DAS DÍVIDAS ESTADUAIS

A discussão que o governo federal realizou com os estados, entre 1997 e 1998, no sentido de renegociar as 
dívidas estaduais, teve a seguinte diretriz: desde que a União consiga rolar os compromissos assumidos a um custo 
menor ao que seria possível aos estados, a situação do setor público como um todo melhoraria. A intuição é simples: 
como a União tem mais credibilidade, poderia obter taxas para a rolagem das dívidas menores, melhorando assim a 
situação do setor público consolidado. Apesar de ter seu lado positivo, a renegociação das dívidas estaduais apresen-
tou pelo menos três características distorcivas: a) dado que a renegociação foi feita de maneira individual, quanto 
mais endividado era o estado, maior foi seu benefício em termos de subsídio. Indiretamente penalizou-se os estados 
que no passado foram mais prudentes quanto ao seu orçamento; b) forneceu aos estados uma espécie de garantia de 
solvência, estimulando-os a aumentar gastos (ou reduzir receitas) sem a devida precaução contra a sustentabilidade 
dos déficits orçamentários, pois esperaram contar nova renegociação das dívidas no futuro (o que parece estar se 
concretizando); e c) altera a alocação de recursos por parte dos estados. 

Dado que o governo federal passa a rolar as dívidas estaduais a um custo menor para os estados, estes sentem-
se compelidos a gastar suas receitas (como as de privatizações, por exemplo) em investimento e custeio em detri-
mento do abatimento de dívidas. Com subsídio dado pelo governo federal tornou-se vantajoso mudar a alocação 
original das receitas estaduais, pois o custo de rolagem da dívida para os estados tornou-se inferior ao retorno pro-
porcionado por outras aplicações. Se os estados usassem tais recursos para abater dívidas, os subsídios dados pela 
União poderiam ter sido menores.

Hoje, dez anos após a renegociação das dívidas estaduais verifica-se que apesar dos  estados já terem renegocia-
do suas dívidas com a União, houve crescimento da dívida total. Tal fato pode estar sinalizando para a ocorrência 
de três eventos: estados podem estar aproveitando sua melhor situação para realizarem novas dívidas; ou estados 
podem estar aumentando seus gastos apostando em futuras renegociações da dívida; ou, ainda, que exista uma forte 
rigidez na estrutura de gastos não financeiros dos estados, que impede a contenção da dívida. Se algum destes três 
eventos estiver realmente ocorrendo, esta é uma sinalização da precariedade da política de renegociação de dívidas 
estaduais. Vejamos por que. Os dois primeiros eventos podem ser explicados pelos itens “a”, “b” e “c” do parágrafo 
acima, ou seja, a possibilidade de renegociar dívidas teve como consequência a alteração do comportamento do 
estado. Já na ocorrência do terceiro evento, isso indica que o problema dos estados era de origem estrutural e não 
financeira. Desse modo, a renegociação das dívidas apenas postergou (e possivelmente aumentou) o custo do ajuste 
pelos quais os estados devem passar.

3. A DISCIPLINA DE MERCADO: UM VOTO FAVORÁVEL À GUERRA FISCAL

A questão da guerra fiscal entre estados já ocupou importantes espaços no noticiário nacional.  Contudo, 
desde a aprovação da Lei de Responsabilidade Fiscal tal guerra perdeu força. Tal guerra tem início quando estados 
da federação interessados em atrair novas empresas, gerando novos empregos, começam a prometer vantagens - por 
exemplo, doação de terrenos, fornecimento de infraestrutura, abatimento de ICMS etc. - para que novas empresas 
se instalem em sua região. A guerra aumenta de magnitude quando o estado ameaçado de perder determinada 
empresa para outra unidade da federação resolve dar incentivos maiores para que essa empresa permaneça no lugar 
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original. Isto é, guerra fiscal é uma disputa entre estados para que novas empresas se instalem, ou permaneçam em 
suas regiões de origem. As “armas” utilizadas nessa guerra são os diversos incentivos econômicos supracitados.

Pessoas contrárias à guerra fiscal, geralmente argumentam que o resultado desse tipo de comportamento é 
uma perda de arrecadação para o conjunto da federação. Para ilustrar essa ideia, suponhamos que o estado A está in-
teressado em atrair novas indústrias. Assim, esse estado promete, por exemplo, facilidades fiscais, para que empresas 
se mudem para lá. Suponhamos também que algumas empresas do estado B tomem a decisão de se mudarem para 
o estado A, atraídas por tais facilidades. Então, para não perder suas empresas, B oferecerá pelo menos as mesmas 
vantagens que A. Com isso, as empresas permanecerão no estado B. Qual foi o resultado do processo? As empresas 
continuam no mesmo local, só que pagando menos impostos. Mesmo que elas se mudassem de estado, o resultado 
para a federação como um todo seria uma redução na arrecadação.

Algumas considerações devem ser feitas ao argumento descrito acima. Primeiro, uma redução nos impostos 
nem sempre significa uma redução da arrecadação. Por exemplo, uma diminuição da taxação pode reduzir a sone-
gação, ou incentivar o aumento da produção, aumentando assim as receitas de determinado imposto. Essa tese foi 
proposta em 1974 pelo economista americano Arthur Laffer. Segundo, redução nos impostos implica em queda nos 
custos de produção, que, se repassada aos consumidores, pode representar uma melhora no bem-estar da população. 
Por fim, a guerra fiscal pode ser vista como um mecanismo de descentralização da produção e distribuição de renda 
entre as diversas unidades da federação. Afinal, via de regra, as indústrias migram de estados mais industrializados 
para estados menos industrializados. Ou seja, a guerra fiscal é um mecanismo à disposição dos estados mais pobres 
para tentarem aumentar o padrão de vida de sua população. Portanto, sob certas condições, estados pobres tendem 
a ganhar com a guerra fiscal, ao passo que estados mais ricos tendem a perder. 

Mas qual seria a postura correta a ser assumida pelo governo federal? Deveria impedir a guerra fiscal, liberá-
la totalmente ou deixar que ela ocorresse sob determinadas regras? Essa ainda é uma questão em aberto, mas cabe 
ressaltar que economistas do porte acadêmico de Gary Becker (prêmio Nobel de economia em 1992) aceitam a 
guerra fiscal como um mecanismo que melhora o bem estar da população. Assim, não é claro que o governo federal 
deva ser necessariamente contra esse comportamento, sobretudo se ele servir como meio de redistribuição de renda 
entre os estados da federação.

4. CONCLUSÃO

Esse ensaio analisou brevemente três fatos importantes que marcaram a relação entre o governo federal e as 
demais unidades da federação: a Lei de Responsabilidade Fiscal, a renegociação das dívidas estaduais entre 1997 e 
1998, e a guerra fiscal entre estados. Este ensaio não pretende encerrar a discussão sobre os temas aqui levantados, 
pelo contrário: a ideia é justamente aumentar e criar ambientes para que a discussão sobre como deve se dar o rela-
cionamento entre os diversos entes federativos passe a frequentar os círculos acadêmicos e políticos brasileiros.

De maneira geral, a grande maioria dos analistas econômicos e políticos aprova a Lei de Responsabilidade 
Fiscal, a renegociação das dívidas estaduais e o fim da guerra fiscal. O que esse ensaio procurou fazer foi mostrar que 
esse “consenso” entre analistas pode estar perfeitamente equivocado. Isto é, alternativas superiores às empregadas 
estão à disposição dos legisladores e mais discussão sobre elas deve ser feita antes que as mesmas sejam rejeitadas.

A contribuição desse ensaio é mostrar que um arcabouço liberal, onde os estados desfrutem de mais autono-
mia para decidir sobre suas políticas públicas e econômicas, e que sejam responsabilizados pelas mesmas, pode ser 
altamente vantajoso para toda a sociedade brasileira.


