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1 INTRODUCAO

Nesta monografia apresentam-se as renegociagdes da divida publica e seu impacto sobre a
capacidade de gastos com os investimentos piblicos: o caso especifico do Estado da Bahia
na década de 90. Analisa-se o grau de endividamento do ente publico e sua capacidade de
investir, apresentando o comportamento dos investimentos na Bahia nos Gltimos dez anos,

destacando-se a retomada do acesso ao crédito, reconquistado através da melheria do perfil
da divida.

Os recursos piblicos provém originalmente de: receitas proprias, transferéncias recebidas
por reparticio da receita de outros entes, de receitas de alienagio de bens ¢ de operagdo de

crédito. Essas s#o as principais fontes de recursos de um ente publico.

De outro lado, tais recursos destinam-se essencialmente a: despesas com pessoal, despesa
com outros custeios, servico de divida — quando for o caso — e finalmente, a parcela

restante é aplicada nos investimentos.

Diversamente das entidades privadas, nas finangas pablicas nfio ha geragiio de lucros, e
dessa forma, todos 0s recursos necessariamente devem ser aplicados & servigo da

sociedade.

Os investimentos piblicos podem ser feitos integralmente com recursos proprios do Estado
ou co-financiados com recursos de institui¢bes {inanceiras. Captar recursos de terceiros €
uma forma de ampliar a capacidade de investir e antecipar investimentos. Entretanto gera-
se um compromisso financeiro para anos seguintes, cria-se uma divida de longo prazo que
deveri ser paga pelas geragbes futuras. Em contrapartida, sio essas geragdes que
desfrutarfio dos beneficios gerados pelos investimentos executados, cujo retorno € em geral
de médio e fongo prazo. Afinal, se for bem aplicado o recurso, ele ird promover melhorias

sociais, ampliagio da base econdmica, produzindo resultados que deverdo suportar 0s

encargos do financiamento.



A questio central deste estudo de caso, esta na importancia do rescalonamento da divida
publica baiana, obtido através das renegociagdes feitas junto ao Governo Federal que - com
o objetivo de proporcionar aos estados condiges para ajustar as suas contas e equilibrar
suas financas, e impedir que a situagfio se tornasse insustentavel & Nagdo - alongou os
prazos e reduziu as taxas de juros. Essas medidas proporcionaram aos estados uma melhora

no perfil de endividamento, e em alguns casos, o permitiu a reabertura do crédito.

Registre-se que, embora haja outros aspectos que contribuem para o equilibrio das finangas
publicas, como a otimizaglo das receitas e despesas, reforma administrativa e patrimonial,
entre outros; apenas foi objeto desta monografia a questio do endividamento, que € um

desses pilares basicos.

No caso do Estado da Bahia, o refinanciamento das dividas, aliado as outras politicas como
as acima referidas, permitiu a volta do acesso ao crédito junto a organismos financeiros
multilaterais e instituicdes financeiras oficiais federais. Dessa forma, o Estado pode
alavancar investimentos que contribuiram para o crescimento e o desenvolvimento

econdmico e social do Estado no periodo.

No primeiro capitulo, intitulado “PANORAMA DO PERIODO ANTERIOR” apresenta-se
um breve historico da situagio do endividamento dos estados, citando alguns aspectos
conceituais e legais, bem como a conjuntura politico-econdmica do perfodo que precede a

década de 90 e que corroboraram para se chegar aos niveis insustentaveis da época.

No segundo capitulo, intitulado “EPISODIOS DE RENEGOCIACAQ” sio detalhadas as
trés principais renegociagdes de dividas enire a Unifio ¢ o Estado da Bahia, ocorridas na

década de 90, relativas as dividas externas, internas ¢ mobiliaria.

No terceiro capitulo, intitulado “CENARIO ATUAL” demonstra-se a evolugao da divida
publica baiana no periodo de 1991 a 2000, estoque e servigo da divida, bem como as
condicbes financeiras contratadas, e mostra-se o comportamento dos investimentos do
Estado no periodo, discriminados de modo a permitir a analise, em separado, do volume

referente a investimentos com recursos financiados por operagdes de credito.



No quarto e Gliimo capitulo, expbe-se a conclusdo sobre o tema estudado, mostrando o

impacto das renegociagbes sobre a capacidade de investimento do Estado.



2 PANORAMA DO PERIODO ANTERIOR

2.1  ASPECTOS CONCEITUAIS E LEGAIS

Os recursas publicos originam-se, primordialmente, da arrecadacdo direta de impostos de
competéneia do ente publico, bem como de transferéncias recebidas de outros entes, a
exemplo dos findos de reparti¢@io de receitas de compeiéncia de outros entes da Federagdo.
No conceito contabil, estas sdo classificadas como receitas correntes. No caso dos estados,
deduzindo-se a parcela que é transferida aos municipios por determinagdo da Constituigao
Federal, obtém-se a receita corrente fiquida — RCL. Esse conceito € muito utilizado nas
anilises das financas publicas, como pardmetro de medigdo dos niveis de
comprometimento das receitas, para com as despesas de pessoal, com juros e amortizagdo

do principal da divida, os chamados servigos da divida entre outros.

No plano ideal, um ente piblico deveria se auto-sustentar com suas receitas correntes,
porém, a realidade & que tats recursos nem sempre sio suficientes para suprir a demanda da

sociedade nas questdes que cabem a esfera governamental.

Dessa forma, para promover o desenvolvimento socio-econdmico, o ente pode captar
recursos junto a instituigdes financeiras ou através de alienagio de bens, entre outros, os

quais contabilmente constituem as receitas de capital.

Se o mercado financeiro oferta recursos a custos compativeis com a capacidade de
pagamento do ente e este possui disponibilidade financeira para bancar a contrapartida, o
mesmo pode ampliar sua capacidade de investimento contratando operagdes de crédito
junto a instituigdes financeiras nacionais ou estrangeiras para financiar a médio ou longo

prazo seus projetos.

“A divida publica no Brasil costuma ser classificada de acordo com diferentes critérios,
basicamente prazos de amortizagio, base de empréstimo, origem dos recursos e tipo de
responsabilidade do orgéio publico” (Silva, 1976). A divida € de curto prazo ou flutuante

quando o prazo de amortizago for inferior a doze meses, ou ¢ de longo prazo ou fundada,



quando o prazo for igual ou superior a doze meses. Em termos de base de empréstimo,
tem-se a divida contratual e mobiliaria, conforme se realize via contrata¢@o de empréstimo
ou emissdo de titulos. A origem dos recursos pode ser interna ou externa ao pais, € a divida

pode ser garantida ou direta, conforme o ente publico seja tomader ou garantidor.

O endividamento publico obedece a regras estabelecidas pelo Senado Federal e aplicadas
pelo Banco Central do Brasil - BACEN. Para o ente publico contrair qualquer obrigacio
financeira € necessaria a autorizagdo do BACEN, que analisa sua capacidade de

endividamento e pagamento em relagiio aos limites definidos na legislagdo.

Hoje a legislagdo vigente ¢ a Resolugdo n° 78/98, todavia j& tramita no Senado um Projeto
de Resolugdo que visa adequar os hmites de endividamento da Unifo, o Distrito Federal,
os Estados e os Municipios aos novos conceitos introduzidos pela Lei de Responsabilidade
Fiscal, a Lei Complementar n° 101, publicada em 05/05/2000. Essa Lei estabelece normas
para as finangas publicas visando a transparéncias das informagdes e a responsabilidade

fiscal pelos gestores pablicos.

Entretanto, nos ultimos trinta anos, a legislagio que trata de endividamento pliblico no
Brasil tem se alterado bastante, acompanhando as oscilagbes politico-econdmicas dos

governos nesse periodo. A seguir apresenta-se um resumo das principais resolugbes do

Senado:
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2.2 ASPECTOS CONJUNTURAIS

A década de 70 foi marcada pelo excesso de liquidez no sistema monetario internacional,
gerada pelos petroddlares. O Brasil vivia a era do milagre econdmico. Muitos empréstimos

foram tomados para financiamento de obras monumentais.

Se os anos 70 foram marcados pela euforia financeira, os anos 80 foram de desespero:
=> taxas de juros internacionais atingem niveis recordes;

prego dos commodities caem drasticamente;

endividamento excessivo dos paises do terceiro mundo;

sinais evidentes de crise nos paises do terceiro mundo;

U 4 4l

o terceiro mundo passa & ser uma ameaga ¢ ndo mais uma oportunidade de bons

negocios;

U

bancos credores internacionais comegaram a se preocupar com o grande volume

de exposigdes no México e paises vizinhos;

= bancos credores demandava pagamento e ndo renovavam as operagoes e fecharam
as portas a qualquer tipo de empréstimo novo;

= México deixa de efetuar pagamentos de juros de empréstimos contraidos por
bancos comerciais;

=> as taxas de juros scbem ainda mais e levam outros paises da América Latina a

declarar moraténa nos pagamentos da divida externa, gerando uma profunda crise

de hiquidez;

No final de 1982 a balanca de transagtes correntes do Brasil, apontava um déficit de cerca
de US$ 14 bilhdes. O Brasil viu-se obrigado a conviver com reservas liquidas
internacionais negativas. Os pagamentos em atraso chegaram, a até US$ 3 bilhdes, em
1983. Nesse contexto o Brasil acertou a sua primetra negociacfio da divida externa com a
comunidade financeira internacional, que ficou conhecida como PLANO FINANCEIRO
BRASILEIRO-FASE 1, presidido, alternadamente, pelo Citibank e Morgan Guaranty e
compreendia quatro diferentes projetos. O projeto 2 compreendia o refinanciamento de

amortizagdes do principal devido aos bancos em 1983.



Il

Em margo de 1983, com o ingresso de “dinheiro novo™ o Brasil regulariza parte dos
atrasados. Entretanto, a partir de julho de 1983, novos atrasos voltam a ocorrer, surgindo a

necessidade de centralizacio de todas as operagBes de compra de cimbio no BACEN.

Nesta mesma época o Brasil ja estava negociando, com os bancos credores um ajuste ao
acordo de refinanciamento da divida. O desembolso da segunda tranche de “dinheiro
nove” dependia do fechamento do acordo com o FUNDO MONETARIO
INTERNACIONAL, que o Brasil ja vinha tentando desde 1982. Os Bancos brasileiros no
exterior estavam numa situagio desconfortavel, pois as linhas do interbancario ndo tinham

atingido os valores negociados.

No inicio de 1984 se da a assinatura dos contratos da FASE II Foi alterada a referéncia
dos Projetos para A, B, C e D. O Projeto B tratava do refinanciamento das amortizacdes
por prazo de 9 anos, com cinco de caréncia, taxa Libor mais spread de 2%. Melhora a

situacéio financeira do pais com a expansio das reservas,

Em 1986 foi implantado 0o PLANO CRUZADO e promovida a moratéria dos pagamentos
da divida externa. O Brasil perdeu quantidades expressivas de reservas ¢ nio pode honrar

0s compromissos acertados no final de 1984,

Em setembro de 1988, 0 Brasil celebra novo contrato de refinanciamento da divida

externa, denominado PLANO DE FINANCIAMENT(Q BRASILEIRO - FASE IiIL.

Pretendia-se reescalonar, por 20 anos com oito de caréncia, a divida com vencimenio entre
01.01.87 e 31.12.93. Adicionalmente, parte da divida foi trocada por “BRAZILIAN
INVESTMENT BONDS-BIBs”, com coupon de 6% ao ano e amortizagdio em 30

pagamentos semestrais com inicio em 1999.

Em julbo de 1989, a séria crise cambial, caracterizada pela maciga fuga de capital externo

do pais, obriga o Brasil a suspender os pagamentos externos de juros.

No inicio de 1990, o0 Governo Collor busca um novo entendimento com os bancos credores

internacionais, baseado no principio da capacidade fiscal de pagamento do Brasil Os
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Estados Unidos ja& haviam reconhecido o problema da divida externa dos paises em
desenvolvimento, lancando o PLANO BRADY. A DIVIDA TOMARIA A FORMA DE

BONUS, com garantia de titulos do tesouro americano.

Em abril de 1991, 0s bancos credores chegaram a um entendimento sobre o
refinanciamento de juros atrasados, envolvendo o pagamento de parte dos atrasados e
transformando o restante em Bonus 1.D.U 89/90, com prazo de resgate de 10 anos, caréncia
de 3 anos e a seguinte estrutura de juros:

= juros fixos durante a caréncia, passando para 2 Libor na fase de amortizagio;

=> taxas variaveis pela Libor com piso de 6% ao ano nos primeiros 5 anos;
Y :

Dessa forma, desde meados dos anos 80, a divida dos estados brasileiros vinha se
constituindo em sério problema, nio apenas para a situaciio financeira dos estados como

para a gestdo da politica nacional de estabilizaggo.

Uma anélise geral do ponto a que chegou a divida estadual nos leva a duas principais
razdes. A primeira remete & discussfo do federalismo fiscal brasileiro e a natureza do
padréo de financiamento das esferas subnacionais de governo, a partir da promulgagiio da
Constituigio Federal de 1988. A magnitude do déficit e do endividamento dos governos
subnacionais, mesmo com a descentralizagdo de recursos promovida pela Constituicio,

sinalizavam para falhas neste novo desenho de relagdes intragovernamentais.

A segunda razdo, ja a partir de 1994, foi a implantagdo do Plano Real. O éxito do plano de
estabiliza¢io evidenciou a fragilidade do padrio de financiamento do gasto publico, pois as
elevadas taxas de juros reais associadas ao controle da inflagiio contribuiram para a
trajetéria explosiva assumida pela divida piblica, especialmente a mobilidria. A alta

inflagiio camuflava as dificuldades em que se encontravam as finangas publicas estaduais.

Conforme demonstrado anteriormente (ver QUADRO 01), a legislagio dessa década
voltou-se para os servigos de divida e para os ingressos de operacio de crédito, nio
impondo limites ao estoque de divida. Com isso os estados obtinham autorizagdo para
captar recursos e financiar seus projetos pautados numa “falsa” capacidade de pagamento,

ampliada pela atualizagio monetaria das receitas, que por sua vez capitalizavam ganhos
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mais financeiros que fiscais. A alta inflagdo, responsavel também pelas desvalorizacdes da
moeda nacional frente ao dolar, provocava o descontrole sobre dividas vinculadas a

moedas estrangeiras.

“Somente em 1998, com a Resolugiio 78 do Senado Federal, o estoque total das
dividas estaduais passou a ser varidvel de controle. Anteriormente, apenas as
resolugdes 62/75 e 93/76 trataram disso, embora referindo-se especificamente a
divida interna. Alids, so a partir da Resolugio SF 94/89 € que se ampliaram as
categorias de operagdbes de crédito sujeitas aos limites do Senado, as quais passaram
a abranger a divida externa e de curto prazo” (Roarelli, 1993).

Inserido nesse contexto nacional, o Estado da Bahia, captou recursos junto a instituicGes
nacionais € internacionais, vendo-se endividado, ainda que devidamente amparado pela
legislagdo, e sendo forcado a também aderir aos socorros financeiros oferecidos aos
estados pela Unifio nos diversos momentos, cujos os trés principais ocorridos na década de

90 sdo discriminados no capitulo seguinte.
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3 EPISODIOS DE RENEGOCIACAQ
3.1 DIVIDA EXTERNA — BEA

O Bond Exchange Agreement — BEA foi o acordo firmado ao amparo da Resolugiio n® 20
SF/91, que autorizou a Unifio a celebrar operagio de crédito junto aos bancos privados
externos para refinanciar os juros vencidos e nfio pagos no periodo de jutho de 1989 a
dezembro de 1990.

O Governo Federal juntamente com os bancos credores internacionais chegaram a um
entendimento sobre o refinanciamento dos juros atrasados. O acordo envolvia o pagamento
de parte dos atrasados, 25% (11,25% + 6,30% + 2,10% + 2,10% + 2,10% + 1,15%), em &
parcelas mensais e consecutivas, de julho a dezembro de 1991, respectivamente, e
transformava o restante, 75%, em Bonus PDI (juros com vencimento até 31/12/1990,
passiveis de depésito no Banco Central do Brasil, mas que nfio foram depositados pela
Bahia), FOA (remuneragfio sobre os juros PDI, calculada desde as datas dos vencimentos
originais até 31/12/1990 e juros sobre as parcelas de principal da divida afetada que ndo
foram objeto de depdsito pelos devedores, também calculados desde as datas dos
vencimentos originais até 31/12/1990) e ICA (remuneragfio sobre a parte de 25% dos juros
paga parceladamente, em 1991, contados a partir de 31/12/1990 até a data de pagamento de
cada parcela) com prazo de resgate de 10 anos, caréncia de 3 anos e juros combinado
durante a caréncia, passando para a Libor + 13/16 na fase de amortizagiio, conforme

quadro abaixo:

QUADRO 02 — Composi¢do da divida renegociada

ENTIDADE Em U$ BANCOS

Governo 7.322.635,00 | Bank of Montreal, BB Grand Cayman, Lloyds Bank,
Generale, Beal e Bank of Tokyo.

Desenvale 14.149.495,20 | Citibank e Standard

Bahiatursa 2.287.498,72 | Midland

Cerb 690.423,19 | Lloyds

Total 24.450.052,11

Fonte: SEFAZ/DEPAT



3.2 DIVIDA INTERNA ~ LEI 8727/93

Em funcio do insucesso do Plano Cruzado, instaurado no pais em fevereiro de 1986, os
estados € municiptos véem-se diante de uma crise que lhes dificulta a capacidade de honrar

$eus COmpromissos.

No dmbito interno, o Governo Federal promove um Programa de Re-escalonamento pela
Unifo de Dividas Internas das Administra¢Ses Direta e Indireta dos Estados, do Distrito

Federal e dos Municipios, apoiado pela Lei Federal 8,727, de 05/11/1993.

A renegocia¢do da divida interna, inadimplida entre 1986 e 1993, foi concretizada em
20/01/1994, nas condi¢bes estabelecidas pela Lei Federal n° 8.727/93 e pela Lei estadual n°
6.481, de 08/11/1993, através da assinatura dos contratos definitivos com a Unido, tendo o

Banco do Brasil como Agente Financeiro.

O refinanciamento possibilitou o pagamento da divida apurada em 30/06/1993. ndo
contemplada pela Lei 7.976/89 supramencionada, corrigida monetariamente até 01 de
janeiro de 1994, em 240 presta¢des mensais e consecutivas (20 anos). O calculo, realizado
com base na Tabela Price, considerava a taxa de juros equivalente a3 média ponderada das
taxas estabelectdas nos contratos originais, que no caso da Bahia foi de 6,395% a.a., mais
atualizagdo monetaria sendo: a) pela Taxa Referencial (TR), para a Caixa Econdmica
Federal — CEF; pela Taxa de juros de longo prazo — TILP, para a divida junto ao Banco
Nacional de Desenvolvimento Econdmico e Social — BNDES; e pelo Indice Geral de
Pregos (IGPM), para as demais dividas. Entretanto foi estabelecido o limite de
comprometimento de 11% da Receita Liquida Real para pagamento mensal dessa

operagiio, deduzindo-se ainda os demais pagamentos feitos & Unido.

Apenas com a Caixa Econdmica Federal, foram renegociados cerca de 408 contratos,

referentes a programas de Saneamento e Desenvolvimento Urbano. Os valores

renegociados na data da assinatura foram os seguintes:



QUADRO 03 - Composigio da divida renegociada em 20/01/1994

Em US$ 1.0600.00

I ESPECIFICACAQ [ VALORES |
DIVIDA CONTRATADA 1,149.739
Caixa Econdmica Federal 1.033.261
Banco do Nordeste 48 493
Banco Ceniral 35.121
BNDES 19.138
Banco do Brasil 10.810
DIVIDA ASSUMIDA 157.259
EMBASA/CEF 124,136
CERB/CERF 10.849
CERB/GOVERNQ FEDERAL 1.549
FCEBA/CEF 4
CNB/BNDES 3.837
DESENVALF/GOVERNOQ FEDERAL 13.301
BAHIATURSA/GOVERNO FEDERAL 1.120
| TOTAL 1,306.998 |

Fome: SEFAZ / GEPUB

Quadro 04 — Composigio da divida em moeda corrente da época, foram os seguintes:

ENTIDADE VALOR Em CRS$
CEF 390.123.118.077,29
BNDES 6.339.378.797,66
Demais 37.596,748.957,23
Total 434.059.245. 832,18

16

3.3 DIVIDA EXTERNA — DMLP

Em meados de 1992 chega-se aos termos do memorando de entendimento que orientou as

reunides até 1994, quando se efetiva a troca da divida externa velha pelos novos bonus de

até 30 anos de prazo, sem o monitoramento do FMI.

No final de 1992 se da a conclusio dos termos de referéncia do acordo objeto da

renegociagdo da divida de médio e longo prazos, que previam a reestruturacdo das

seguintes obrigagdes;

=> obrigagles externas decorrentes de contratos de empréstimos de médio e longo

prazos, contraidos por entidades do setor publico junto a credores externos do setor

privado, objeto do Acordo Plurianual de Reentruturagiio (MYDFA), firmado em

1988, cujos montantes tenham ou néo sido depositados no BACEN.
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=> obrigagOes objeto de contratos de 1988, que importavam no ingresso de recursos
novos {1988 New Money).

= montantes relativos a juros devidos ¢ ndo pagos nos anos de 1991, 1992, 1993 e
1994,

Os bancos envolvidos na operagiio foram os seguintes: Bank of Montreal , Banco do Brasil
- Grand Cayman, Lloyds Bank PLC - London, Generale Bank — Bruxelas ¢ Bank of Tokyo
- New york

Em 23 de dezembro de 1992, o acordo foi aprovado pelo Senado Federal, através da
Resolugdo n® 98/92 e no final de Outubro de 1993, o Senado Federal aprova o perfil de
distribuigdo das opgdes dos bancos credores internacionais, sendo:

=> Para bancos estrangeiros:

Bonus ao Par 33,16%
Bdénus de Desconto 35,00%
Bénus de Redugio Temporaria de Juros 5,51%
Bonus de Red. Temp.de Juros Capitalizados  20,56%
Bénus de Conversiio da Divida 5,57%

= Para bancos brasileiros:
Bonus de Red. Temp. de Juros Capitalizados  4,21%
Bonus de Conversio de Divida 95,79%

Em 15 de abril de 1994 chegou-se a finalizagio do acordo, inicialmente previsto para
novembro de 1992, depois para fevereiro de 1993 ¢ finalmente fechado nesta data. A
emissiio dos novos bdnus marcou o retorno do Brasil ao convivio com a comunidade
financeira internacional. Qs instrumentos oferecidos em troca da divida reestruturada

foram os seguintes:

(1) Bonus ao Par (Par Bond) - troca de divida, ao par, por bénus de 30 anos, amortizago
unica ao final dos periodos, com garantia total de principal, através de titulos cupom-zero
dos Tesouro dos Estados Unidos e garantia de juros equivalentes a dois pagamentos
semestrais, incidindo taxa de juros crescente até o sexto ano, inmiciando com 4,8% até

tornar-se fixa em 6% a partir do sétimo e forma nominativa.
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(2) Bérus de Desconto (Discount Bond) - troca de divida antiga, por bdnus com prazo de
trinta anos, desconto de 35% sobre o valor de face, com garantia total de principal, através
de titulos de cupom-zero do Tesouro dos Estados Unidos e garantia de juros equivalente a

dois pagamentos semestrais, incidindo "Libor"mais "spread" de 0,8125%;

(3) Bénus de Reducdo Inicial de Juros ( Front - Loaded Interest Reduction Bond ) - troca
de divida antiga, ao par, por bénus com prazo de quinze anos, incluindo nove de caréncia,
e amortizagdes semestrais iguais. A taxa de juros obedece a uma taxa crescente nos seis
primeiros anos: 4% nos dois primeiros anos, 4,5 % no terceiro e quarto anos € 5% no
quinto e sexto anos, a taxa passa a ser de "Libor” semestral mais spread de 0,8125%, tem
garantia de pagamento de doze meses de juros até o sexto ano, apos o que a garantia

retorma ao Brasil e ndo conta com garanria de principal. Sdo emitidos ao portador.

(4) Bonus de Reduglio Tempordria de Juros com Capitalizagdo (Fromt Loaded Interest
Reduction With Capitalization on C- Bond) - troca de divida antiga, ao par, por bdnus com
prazo de vinte anos, incluindo-se para 4,5% nos anos 3 e 4 para 5%, nos anos 5 e 6
tornando-se fixa em 8% ao ano, sem "spread", a partir do sétimo ano, havendo uma
capitalizagfo da diferenca de juros que resultar das taxas praticadas até o sexto ano € a de
8%. E um instrumento ndio garantido, tanto no que se refere a principal como a jures, e tem

a forma ao portador.

(5) Bonus de Conversiio da Divida ( Debt Conversion Bond ) - troca de divida antiga, ao
par, por bonus com prazo de dezoito anos, inclusive dez de caréncia, sem garantias,
incidindo "Libor" de seis meses mais "spread"de 0,875% ao ano. Os bancos que optarem
poe esse instrumento se comprometeram a efetuar aporte de dinheiro novo na proporgio de

18,18% do valor da divida objeto de conversdo nesta opcao.

(6) Bonus de Dinheiro Novo (New Money Bond) - Bnus referente ao aporte de dinheiro
novo pelos bancos, equivalenie a 18,18% do valor consignado na opgiio de Bénus de
Conversdo, com prazo de quinze anos, incluindo sete de caréncia, rendendo juros

correspondentes & Libor semestral acrescida de 7% de spread, emitido ao portador.
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(7) Bonus de Phase-In (Phase-In Bond) - Bonus temporarios, emitidos durante periodo em
que o Governo brasileiro estivesse alocando recursos para garantias, na forma escritural,
para serem posteriormente substituidos por Bonus ao Par ou por Bénus de Desconto. Esses
Bonus tem 10 anos de prazo, com 2,5 anos de caréncia € 16 parcelas semestrais, iguais e
consecutivas comegando em 15 de outubro de 1996.

Os juros para este bonus sdo os seguintes: Phase-In Par, libor + 13/16% a.a. ou a taxa dos

bénus ao Par, prevalecendo a que for maior; Phase-In Discount, libor + 13/16% a.a.

(8) Bonus de Juros Atrasados (Eligible Interest - EI) - Este ativo envolve a troca ao par
pela parcela remanescente dos juros nfio pagos em 1991, 1992, 1993, 1994 até a data de
emissdo dos titulos (15.04.94). O prazo dos bénus € de 12 anos, com 3 anos de caréncia e
19 parcelas semestrais de valores diferentes: prestagbes 1/7 (1%), prestacic 8 (5%),

prestagdes 9/19 (8%). Os juros sdo Libor semestral + 13/16% a.a.

Os montantes renegociados pelo Estado da Bahia dessas Dividas de Médio e Longo Prazo,

também denominadas DMLP, se deram conforme o quadro a seguir:

QUADRO 05 — Composigfio da divida DMLP por tipo de bdnus.

OPCAQ VALOR em U$
Debit Conversion Bond 17.911.895,82
New Money 4.723.917,00
Flirb 3.666.180,11
(-Bond 15.627.156,38
Discount Bond 15.444 350 80
Par Bond 22,133.937.97
El Bond (Pdi + loi) 9,443 501,61
Total 88.950.939,69

3.4 DIVIDA MOBILIARIA — LEI 9496/97

-

3.4.1 Historico

A captagiio de recursos para o Estado, através do langcamento de titulos do Tesouro do

Estado da Bahia, motivou o surgimento da Lei 3.061, de 28 de novembro de 1972,
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regulamentada pelos Decretos 23.324, de 12 de janeiro de 1973, e¢ 24.950, de 05 de

novembro de 1975,

A expansdo das oportunidades agricolas, o programa energético entfio desenvolvido, o
desempenho no setor industrial, acelerado naquela oportunidade pela implantagio do II
Polo Petroquimico do pais, requeriam alternativas de captacio de recursos a prazos e
custos compativels. Assim, o financiamento de novos investimentos, bem como a opgio de
consolidagio da divida flutuante do estado, teriam encontrado na emissio de Letras e
Obrigagdes do Tesouro do Estado mecanismos eficientes de drenagem da poupanga

privada para acelerar o processo de crescimento de renda e emprego.

As Letras do Tesouro do Estado da Bahia (LTBAs) foram destinadas exclusivamente &
antecipacfio de receita nos limites fixados na Lei Or¢amentéria, tendo como caracteristicas,
dentre outras, juros minimos de 4% a.a. sobre o valor do resgate € corregio monetaria pré-
fixada. As Obrigacgtes Reajustaveis do Tesouro do Estado da Bahia (ORTBAs), destinadas
a atender investimentos especificos, portanto de longo prazo, tinham prazo minimo de 1

(um) ano e maximo de 10 {dez) anos.

Mediante convénio firmado com o Governo do Estado da Bahia, a distribuiciio desses
titulos ficou sob a responsabilidade do Banco do Brasil S/A, através da GEROF - Geréncia
de OperagBes Financeiras, ¢ posteriormente, em 1991, da DIBAHIA - Distribuidora de

Titulos e Valores Mobiliarios da Bahia S/A, vinculada ao BANEB.

Ressalte-se que o artigo 12 da Lei 3.061/72, regulamentada pelo Decreto 23.324/73, criou
o Funde de Sustentagio do Mercado de Letras ¢ Obrigacdes do Tesouro Estadual,
constituido de 5% sobre o produto liquido da colocagiio dos titulos no mercado e seus
respectivos ganhos. Ao Fundo atribuiu-se a capacidade de comprar ou revender titulos
(LTBAs ¢ ORTBAs), o que permitia a manutengio da cotagfio e liquidez dos mesmos,

sobretudo obtendo resultados positivos quanto a reduciio do custo da divida.

No entanto, a nova estratégia do governo nfio durou muito tempo em plena eficacia. A
partir do inicio dos anos 80, o financiamento dos investimentos via titulos puiblicos perdeu

sen dinamismo face ao esgotamento das condighes preexistentes de mercado e teve
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comprometida a capacidade de emiss@o face sua vinculagio com o crescimento da receita
do estado. Tudo dentro de um cenério nacional absolutamente desfavoravel, quando a
economia encontrava-se em franco estagio recessivo, associado a forte processo
especulativo. Sem duvida, a elevagio dos custos de captagiio tornou desinteressante a

manutengdo dessa fonte de recursos.

A partir, portanto, de 1982, a divida mobiliaria do Estado da Bahia passa a ter
exclustivamente o carater de giro, ou seja, refinanciamento do estoque da divida existente.
Nao foram feitas captagdes para investimentos desde entfio, € as novas emissdes passam a

ser meros instrumentos de resgate dos papéis venciveis a cada exercicio.
3.4.2 Andlise da evolugiio financeira

A maior parte desses recursos foi captada no periodo de 1974 a 1976, com o objetivo de
efetuar investimentos em infra-estrutura no Estado, notadamente nas areas de energia,
transportes, telecomunicagbes, saneamento e turismo. Até 1976, a captagio total foi de

USS 103 milhdes, aproximadamente.

Decorridos mais ou menos 22 anos, desde quando foram captados os primeiros recursos
através da emissdo de titulos mobiliarios por parte do Estado da Bahia, o0 montante total da
divida chega, com base em 30 de novembro de 1997, a R$ 893,7 milhes, o equivalente a
US$ 805 milhdes. A magnitude desse volume nio traduz, todavia, o nivel de investimento
implementado pelo Estado através da captagfio de tais recursos, uma vez que, desse valor,
apenas uma pequena parte significou emissio primaria. O restante se constituiu do custo de

manutencdo, ou giro, desses titulos no mercado financeiro,

Como ja citado anteriormente, a captagiio desses recursos se deu, inicialmente, através de
dois instrumentos: as Obrigagdes Reajustaveis do Tesouro do Estado (ORTBAs), que se
traduziam em titulos de mais longo prazo - US$ 81 milhdes - ¢ das Letras do Tesouro do

Estado (LTBAs), de menor prazo - US$ 22 milhdes.

Todavia, a captagio em Letras mostrou-se demasiado onerosa para os cofres publicos, o

que fez com que o Governo resolvesse resgati-las em definitivo. O processo de resgate



encerrou-se em 1980. O total da divida mobiliaria passou, entdo, em moeda americana,

para algo em torrio de US$ 78 milhdes.

No ano de 1981 o Estado da Bahia foi novamente a mercado com o objetivo de levantar
recursos para financiar a construgfio da barragem de Pedra do Cavalo. Foram captados USS
41 mithGes. Somados aos custos de carregamento da divida ja contraida, o montante total

da divida mobiliaria passou a ser de US$ 153,7 milhdes, em dezembro daquele ano.

A partir de 1982, a administracio da divida mobilidria limitou-se a efetuar o processo de
"rolagem" da mesma, isto €, a emiss@o de novos titulos visava tdo somente resgatar 0s que
venciam em igual data. Desde aquela época até os dias atuais nfo houve emissGes visando
captaciio de "dinheiro novo", tampouco houve qualquer amortizagdo de principal da
divida, salvo em pequenas parcelas a partir de junho de 1994, quando iniciou-se a troca de

titulos por Letras do Banco Central, como se vera em capitulo especifico.

Ao longo desse periodo em que passou a ser apenas rolado, o montante da divida sofreu
impactos positivos € negativos para sua evolugio. Por se tratar de papéis cuja rentabilidade
estava vinculada & rentabilidade estipulada para os papéis de emissdo federal, a divida
mobilidria da Bahia, assim como a dos demais estados ¢ municipios, era impactada de

forma direta pela politica econémica adotada na esfera federal.

Assim, muito do crescimento da divida foi contido nos anos de 1986 a 1990, quando
sucessivos planos econémicos e mudancgas de politicas monetarias davam "rebates"
forgados nos custos dos papéis federais e, consequentemente, nos estaduais. S6 para se ter
ama idéia, se a divida baiana evoluisse apenas pela inflagio do periodo de 1982 a 1990, ela
representaria ao final daquele ano Cr$ 36,2 bilhGes (moeda da época), o equivalente a US$
213 milhdes. No entanto, em dezembro de 1990 o total da divida, em moeda da época, era

de Cr3 31 bilhdes, o equivalente a US$ 182 milhdes.

Além disso, se for considerado que a divida mobiliaria deveria remunerar o seu credor em
taxas, diga-se, de 12% ao ano (taxa basica de juros estabelecida na Constituicdo), ter-se-ia
uma elevagio no montante da divida para US$ 590 milhGes. Como tal nfio ocorreu, pode-se

considerar que os sucessivos planos econdmicos e mudangas monetarias impostos pelo
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Governo Federal provocaram uma economia para os cofres do Estado da Bahia da ordem
de US$ 408 milhSes, no periodo de 1980 a 1990.

Todavia, a partir de 1991 a situagio inverteu-se. Buscando financiar no mercado
interbancério o seu déficit publico, bem como atrair investidores estrangeiros que
buscavam uma remuneracdo mais atrativa, o Governo passou a praticar taxas de juros cada

vez mais elevadas.

Os agentes econdmicos que adquiriam os papéis estaduais, por sua vez, passaram a exigir
um "prémio de risco" cada vez maior para optar por comprar um titulo estadual em vez de
um titulo federal. A divida passou a crescer, mesmo medida em Délar, de forma tal que,
por exemplo, no ano de 1994, praticamente dobrou em relagiio a 1993 sem que nenhum
recurso novo tivesse sido captado. Em dezembro de 1994, a divida mobiliéria ja beirava os
USS$ 450 milhes.

Além de ter que enfrentar taxas mais elevadas que o mercado lhe impunha, os estados
passaram a enfrentar também problemas de hquidez para os seus titulos. Devido as
incertezas quanto a situagfio econdmica de cada estado, o mercado passou a nfio mais
aceitar fazer aquisi¢oes finais dos papéis, isto ¢, ndo desejava mais "carregar” os papéis por

prazos longos, obrigando os estados a ir diariamente a mercado financiar sua divida.

Uma eventual proposta de compra do papel até o vencimento teria por traz um custo de
desagio tdo alto que tornaria a operagdo envolta em um custo muito maior do que o
devedor estaria disposto a pagar. Por isso, optar pela venda final significaria ter que

submeter-se a um desagio impeditivo.

O grafico abaixo demonstra o comportamento da evolugdo do custo da divida em relaciio a
inflagdo, desde 1980. A 4rea em azul mostra que, no periodo de 1980 a 1990, com breve
excegdo em 1989, o custo da divida manteve-se inferior a inflagio ocorrida no periodo
(medida pelo IGP-DI),
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A partir de 1991, porém, a situag@o se inverte e o custo acumulado de financiamento da
divida ja chega a estar, em novembro/97, mais que 60% superior a inflagdo ocorrida no

periodo de jan/91 a nov/97.

GRAFICO 01 — Relagdo entre inflagdo e o custo da divida mobiliaria desde 1980.

RELAGAO ENTRE A INFLAGCAO E O CUSTO DE FINANCIAMENTO DA DiVIDA
MOBILIARIA, DESDE 1980

Fonte: BACEN / MCM Consultoria / DIBAHIA

Alguns estados, principalmente Sao Paulo, detentor da maior divida, ja4 ndo tinham mais
capacidade de fazer o financiamento dos seus papéis no mercado. Em torno desse
processo, o Banco Central fez surgir um mecanismo que ndo sd ajudou a diminuir os
custos financeiros dos estados, mas que também buscou garantir uma maior liquidez para

OS5 mMESMmos.

Foi criada, entdo, a partir de junho de 1994, a possibilidade de que os estados viessem a
trocar seus titulos por Letras do Banco Central (LBCs). A operagdo, cujo periodo era curto
(maximo de um més, com possibilidade de renovagdes, mas sempre para igual prazo), se
traduzia na entrega por parte dos estados de papéis de sua emissdo, em troca de igual
volume financeiro em LBCs. O financiamento desses papéis era muito mais facil do que o
dos papéis estaduais. Além disso, por ter a garantia do Banco Central, o mercado nio
cobrava, para financiar esses papéis, o 4gio que exigia para aquisi¢do de um papel estadual.
Estava, entdo, garantida a criagdo de liquidez e a diminui¢do dos custos de administragio
da divida.
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Para a realiza¢fo da operagdo, ¢ Banco Central exigia, contudo, o cumprimento de algumas
condigbes, das quais destacam-se as duas mais importantes: (a) o oferecimento de garantias
reais em volume superior ac montante trocado (s vezes mais que o dobro}, bem como (b)
a determinagio de que o valor que cada estado estava economizando, por ndo ter que ir a
mercado para financiar os papéis (o prémio de risco cobrado), teria que ser utilizado para

amortizar parte da divida.

No que se tem conhecimento, utilizaram-se desse mecanismo, além do Estado da Bahia, os
estados de Sdo Paulo, Rio de Janeiro, Rio Grande do Sul, Minas Gerats, Goias e Santa

Catarina.

No caso especifico do Estado da Bahia, a opgio possivel foi fazer a troca de apenas 50%
do volume da divida. Tal decisdio se deveu ao fato de que parte do papel ja estava
comprado pelo mercado por um prazo longo (o Estado da Bahia vem sendo considerado
como o menor risco de crédito entre os estados), além do fato de que, por estar sendo
oferecido como garantia da troca os ativos do Banco do Estado - BANER, a capacidade de

troca se limitava & possibilidade quantitativa que o banco tinha em oferecer ativos em

garantia.

A troca de apenas 50% dos papeis da divida beneficiou o Estado, mantendo-o em contato
continuo com o mercado, refor¢ando e fortalecendo as parcerias e garantindo um espago

definido para a possibilidade de um dia o mecanismo de troca ser suspenso pelo Governo
Federal.

Por conta disso, o Estado da Bahia economizou aproximadamente US$ 34,7 mithdes, no
periodo de junho/94 a novembro/97, sé por ndo ter que pagar desigio ao mercado no
financiamento dos seus papéis. Esses recursos foram utilizados para amortizar dividas do

Estado junto a instituicdes financeiras.

Nao obstante a representatividade da economia baiana em relagdo ao PIB nacional, a
participagdo do Estado no montante da divida mobilidria €, felizmente, muito modesta. Em

novembro/97, dos R$ 62,5 bilhdes que compdem a divida mobiliaria dos estados e
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municipios brasileiros, a Bahia participava com apenas 1,43% desse montante. A seguir

melhor se ilustram essas informagoes:

QUADRO 06 - A divida mobiliaria dos principais estados em 30/11/97.

EmRS$ milhfies
VOLUME DA PARTICIPACAO
ESTARD DiVIDA NO TOTAL

BAHIA 894 1,43%
SAO PAULO 22.648 36,23%
MINAS GERAIS 10.600 16,96%
RIO GRANDE DO SUL 7.907 12,65%
RIO DE JANEIRO 7472 11,47%
SANTA CATARINA 1.749 2,80%
GOIAS 849 1,36%
MUNICIPIOS 7.924 12,68%
DEMAIS ESTADOS 2.768 4,43%
TOTAL 62.509 100,00%

Fonte : BACEN / DEDIP

GRAFICO 02 — Volume da divida mobiliaria por estado.

VOLUME DA DiVIDA MOBEILIARIA PORESTADO
BASE 30/11/97
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Apresenta-se a seguir tabela e grafico da evolugfio da divida mobilidria do Estado da
Bahia. Para conceder consisténcia temporal & informag3o, foram considerados os saldos da

divida em ddlares norte-americanos.

Em relagiio a este trabalho, em funcfo das dificuldades enfrentadas para levantar dados de

um passado longinquo, cabe tecer algumas premissas que estdo sendo adotadas:

= Iniciou-se o levantamento do saldo da divida a partir de 1976, apesar de se ter a

convicgdo que primeiros langamentos ocorreram ja entre o final de 1974 e o final

de 1975;

=> No ano de 1982, conseguiu-se detectar um registro excedente de Cr$ 15.782
milhdes no Balango Geral do Estado, cuja regularizagio foi feita no balango do ano
seguinte. No entanto, para dar consisténcia aos registros, efetuou-se o ajuste no

proprio ano de 1982;

= Ja no anc de 1989, o Balango do Estado nfio aponta o saldo real da divida (o valor
contabilizado corresponde a cerca de 15% do valor real). Também para manter a
consisténcia do trabalho, foi considerado como valor relativo ao ano de 1989
aquele detectado em 1988 devidamente cormrigido pelo IGP-DI. Tal critério
apresenta-se coerente e consistente quando verifica-se ndio ter sido efetuada

qualguer amortizacio,

= Um outro aspecto a considerar acerca da metodologia adotada para analise da
evolucido do saldo devedor da divida mobiliaria do Estado da Bahia, é a cotaciio do

ddlar norte-americano que foi sempre a do dia 31 de dezembro, para os anos de
1976 a 1996,

= Por dltimo, vale lembrar que a posigio utilizada para o exercicio de 1997 é aquela
do dia 30 de novembro, considerando-se que no dia 0! de dezembro o Estado

assinou com a Unifo o contrato de refinanciamento de toda sua divida mobiliaria.



QUADRO 07 - Evolugido do saldo devedor.

Em US$ milhdes

AUIENIS AUMENTO
ANO SALDO DA DiVIDA RELAGAO AO ACUMULADO
ANO ANTERIOR

1976 102,80 0,00% 0,00%
1977 96,00 6,61% -6,61%
1978 98,40 2,50% -4,28%
1979 79,80 -18,90% -22,37%
1980 77,80 -2,51% -24,32%
1981 155,80 100,26% 51,56%
1982 177,49 13,92% 72,66%
1983 151,20 -14,81% 47,08%
1984 140,80 -6,88% 36,96%
1985 142,90 1,49% 39,01%
1986 138,00 -3,43% 34,24%
1987 144,50 4,71% 40,56%
1988 132,90 -8,03% 29,28%
1989 168,55 26,82% 63,96%
1990 182,10 8,04% 77,14%
1991 170,20 -6,53% 65,56%
1992 222,30 30,61% 116,25%
1993 254,70 14,57% 147,76%
1994 448,10 75,93% 335,89%
1995 595,20 32,83% 478,99%
1996 709,90 19,27% 590,56%
1997 894,00 25,93% 769,65%

Fonte : Balangos Gerais do Estado
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GRAFICO 03 — Evolugio da divida mobiliaria baiana.

EVOLUCAO DA DIVIDA MOBILIARIA BAIANA - Em US$ milhdes
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3.43 A renegociacio

No dia 01 de dezembro de 1997, a Bahia assina com o Governo Federal, como parte do
Programa de Apoio a Reestruturagdo e ao Ajuste Fiscal dos Estados, o refinanciamento do

montante total de sua divida mobiliaria.

A transformacdo de uma divida de custo elevado e curto prazo de resgate em outra de
condigdes claramente mais favoraveis representa uma mudanga significativa no perfil de
endividamento do estado. O quadro abaixo faz uma anélise comparativa entre as condigdes
de financiamento da divida mobiliaria, enquanto tal, e as condi¢des fixadas no contrato

assinado em 01/12.

QUADRO 08 - Condigdes de financiamento da divida mobiliaria:

ESPECIFICACAO ANTES DEPOIS
Taxa de Juros 43%aa. " 6% a.a. + IGP-DI (apx. 13%a.a.)
Prazo de Resgate 3 anos 30 anos
Garantia Tesouro Estadual FPE

Fonte: DEPAT / GEPUB

' Base: novembro/97
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A taxa de juros pactuada é de 6% a.a. + IGP-D1, contra uma taxa anterior em torno de 43%
a.a. {custo do mercado de papéis estaduais no Brasil, medido pela SELIC + 0,15% a.m.). O
prazo para repagamento do valor assinado é de 30 arnos, contra 3 anos de resgate para 0s
papéis em circulagio, e os encargos devidos passam a fazer parte do limite de

comprometimento com a Receita Liquida Real - RLR.

Além da obten¢fio de melhores condi¢tes de financiamento, registra-se, ainda, a concessio
do subsidic de R$ 60 milhGes, pela Unifo, fruto da aplicagiio do § 4°, art. 3°, da lei
9.496/97. Para efeito da apuragido do valor a ser refinanciado, as condigbes financeiras
basicas retroagiram até 31 de dezembro de 1996 e a Unifio arcou com os custos dai

decorrentes.

De acordo com estudos realizados pela DIBAHIA, na hipGtese de permanéncia das
condigdes anteriores de financiamento, o saldo devedor da divida mobiliaria estaria

acrescido de R$ 166 milhdes, ao final de 1998.
3.4.4 Autorizacdes legisiativas

A primeira autorizagio para emissdo de titulos publicos por parte do Estado da Bahia foi

obtida através da Lei Estadual 3.061, de 28 de novembro de 1972.

Os titulos piblicos emitidos foram colocados e negociados no mercado exclusivamente
através de institui¢des registradas no Banco Central do Brasil (BACEN), de acordo com a
legislagdo que regula o Sisterna Financeiro Nacional e o Mercado de Capitais, e segundo

instrucdes baixadas pelo Conselho Monetéario Nacional (CMN).

Foram celebrados convénios, ajustes e contratos com instituicio financeira de economia
mista para emissdo, colocagio, pagamento de juros, substituigfo, consolidaciio e resgate
das ORTBAs ou LTBAs, bem como para a movimentagiio do Fundo de Sustentaciio do
Mercado (hoje Fundo da Divida Publica), criado pelo Artigo 12 da Lei 3.061/72.



As dotagdes necessarias para cobrir as despesas de juros € de amortizagdo e resgate, com
valores atualizados, dos titulos emitidos pelo Estado, foram consignadas nos orgamentos
anuais, conforme estabelecido no Artigo 14 da lei supracitada. A Lei 3.061 fixava ainda o

montante de LTBAs e ORTBASs a ser emitido no exercicio de 1973.

O Decreto Lei 24.950, de 05 de novembro de 1975, trés anos depois, vinha regulamentar a
Lei 3.06]1 e dar outras providéncias. Ele regulava prazos, juros, pagamento dos juros,
valores, composigo, modalidades, permuta e possibilidade de extravio ou perda dos
certificados, resgate, garantias e vantagens, tributa¢do e Fundo da Divida Pablica, relativos

a divida mobiliaria, entdo constituida, do Estado da Bahia.

A Resolugdio n® 01 da Secretania da Fazenda do Estado, de 07 de novembro de 1975, dois
dias apos o Decreto, vinha também regulamentar a emissfio, colocagfo, pagamento de juros
e resgate das ORTBAs. Ela fixava séries de titulos e prazos, definia condigBes necessérias
para emisséio dos certificados e determinava o destino dos recursos do Fundo da Divida
Piblica.

Durante mais de uma década, a emisséo de titulos publicos estaduais fundamentava-se na
Lei 3.061/72 e seus Decretos Regulamentares e tinha seus montantes definidos em Lei

Or¢amentaria anual.

Somente a partir de 1989, com a Resolugdo de n® 94/89, complementada e/ou alterada
pelas Resolugdes de n°s 58/90, 36/92, 11/94 e 69/95, é que o Senado Federal define os
requisitos necessarios para conceder autorizagdo para resgate e nova emissdo {(giro) dos

titulos venciveis em cada ano, dentre eles lei estadual especifica.

No entanto, ndo foi aprovado pela Assembléia Legislativa do Estado, no ano de 1990, o
Projeto de Lei que autorizava o giro da divida mobiliaria. A Lei 4.828/89 foi, entio,

utilizada para este fim.

No final do exercicio de 1990, segundo dados extraidos do Relatério de Inspegio 01/91, do
Tribunal de Contas do Estado da Bahia - TCE, o Senado Federal autorizou, através da

Resolu¢do n°51, de 06 de dezembro, a emissio de 14.103.560.700 LFTBAs,



compreendendo o giro dos titulos antigos e novas colocagbes. A emissio a que se referia
tal Resolucgio seria efetuada da seguinte maneira: 10.103.560.700 em dezembro de 1990;
2.000.000 em janeiro de 1991 e mais 2.000.000 em fevereiro de 1991.

A quantidade de titulos pretendida correspondia a 1,3 vezes a divida mobiliaria entdo
existente, que era de 10.469.352.064 LFTBAs, € sua emissdo poderia trazer consequéncias
imprevisiveis face a situagdo do mercado de papéis naquele momento. Além disso, o
pedido de autorizagio fundamentava-se na Lei Estadual n° 4,704, de 19 de outubro de
1987, ferindo, flagrantemente, o principio constitucional da anualidade em matéria

orgamentaria.

Assim sendo, o Estado ndo utilizou nenhuma parcela da autorizaglo supramencionada,
formalizando, em abril de 1991, nova solicitagio ao Senado Federal, que contemplava tao

somente o montante relativo ao giro dos titulos venciveis naquele exercicio.

Desde 1991 até 1996, quando realizou o oltimo giro de sua divida mobiliaria, o Estado da
Bahia apenas efetuou o resgate e nova colocagdo dos titulos no mercado financeiro munido

de autorizaces legislativas, quais sejam, Leis Estaduais ¢ Resolugdes do Senado Federal.

Obedecendo aos procedimentos legais, o Governo do Estado obteve da Assembléia
Legislativa, através da Lei de n ® 7.243/97, autorizagio para o giro dos titulos venciveis no

exercicio de 1998.

Entretanto, em wvirtude da assinatura com © Governo Federal do contrato de
refinanciamento de sua divida mobilidria, a Bahia nfo realizou o giro ora autorizado. De
fato, apoiou-s¢ na Lei Estadual de n° 7.134/97 e na Lei Federal de n° 9.496/97 para

efetivagdo da nova operagio.
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4 CENARIO ATUAL

41 EVOLUCAO DA DIVIDA

4.1.1 Anadlise comparativa entre os principais estados:

Comparada aos seis principais estados do Brasil, a divida da Bahia apresenta a segunda
melhor posi¢do em relagdo a Receita Corrente Liquida — RCL, conforme dados publicados
pelos estados em seus Relatorios de Gestdo Fiscal relativos ao terceiro quadrimestre do ano
2000.

QUADRO 09 - Divida consolidada versus RCL dos principais estados.

Divida Consolidada x RCL - 2000

Principais Estados

Em R4 milhSes

Divida Consolidada RCL Razao
Estados @) o ) (aib)
Parana 7.981 4.8 5710 1,40
Bahia 9.124 5,5 5.492 1,66
Santa Catarina 6.162 2.7 3.288 1,87
Séo Paulo 69932 421 32.228 2,17
Rio de Janeiro 27739 16,7 11.491 2,41
Minas Gerais 25473 5.3 9630 2,65
Rio Grande do Sul 19.659 11,8 6.658 2,95
TOTAL 166.070 100,0

Fonte : Relatorio de gestdo fiscal (sites oficiais dos estados).
Nota: (1) A Divida Consolidada ndo inclui o més de dezembro

O grafico abaixo mostra que o montante da divida baiana est4 dentro do limite proposto,

nos termos da Lei de Responsabilidade Fiscal.



GRAFICO 04 — Razo entre divida e receita corrente liquida dos principais estados
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Segundo dados apresentados no Boletim do Banco Central, em 1999, o Estado da Bahia

teve uma participagao de 4,1% do estoque total da divida do pais.

No mesmo exercicio, a relagdo Estoque da Divida / ICMS arrecadado no Estado é 2.8 / 1.
Isto significa que menos de 3 anos de arrecadagdo do ICMS seriam suficientes para a plena
quitagao da divida fundada do Estado da Bahia. Nos Estados de Minas Gerais, Rio de

Janeiro e Rio Grande do Sul, por exemplo, a relagdo € proxima de 4, como pode ser

observado na tabela descrita na pagina seguinte.

Em relag@o ao PIB Brasil de 1999, a divida baiana é de 0,9%, sendo inferior a divida dos
Estados de Sao Paulo, Rio de Janeiro, Minas Gerais e Rio Grande do Sul, situados como

economias de maior porte e com participagdes de 7,6%; 2,9%; 2,5% e 1,6%

respectivamente.




GRAFICO 05 — Estoque da divida dos principais estados.
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Fonte: Boletim do Sanco Cential

4.1.2 Ingresso de recursos:

Entre 1991 e 2000 ingressaram recursos provenientes de operagdes de crédito, equivalente
a RS 4,680 bilhoes.

Ressalte-se que esse montante ndo inclui o valor de R$ 1,319 bilhdo relativo ao giro da
divida mobiliaria. Tal montante refere-se a recolocagdo dos titulos no mercado, cujas
emissdes primérias ocorreram em periodo anterior ao exercicio de 1991. Mais
precisamente, a partir de 1982, por uma condi¢do de mercado, a captagio de recursos
através de langcamentos de titulos, comparativamente a outras fontes de financiamento,
tornou-se menos atraente € a divida mobiliaria do Estado passou a ter o carater de "giro",
ou seja, o refinanciamento do estoque existente, sem captagdes de "dinheiro novo". As
novas emissdes passaram a ser meros instrumentos de resgate dos papéis venciveis em
cada ano. A partir de 1994, amortizou-se pequenas parcelas do principal da divida, quando
iniciou-se a troca das Letras Financeiras do Tesouro do Estado da Bahia (LFTBA) por
Letras do Banco Central do Brasil (LBC). Finalmente, em 1997, a divida mobiliaria é
refinanciada com a Unido ao amparo da Lei 9496/97 no ambito do Programa de

Reestruturagé@o e Ajuste Fiscal dos Estados.
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Em 1998, ainda inserido nesse Programa, tem-se, um significativo ingresso de recursos em

Titulos Federais, destinado a capitalizagdo do BANEB, para posterior privatizagio, e a

transformagdo do DESENBANCO em agéncia de fomento, em montante equivalente a R$

2,107 bilhdes, financiados junto ao Tesouro Nacional em 30 anos a juros de 6% a.a. mais

IGP-DI.

GRAFICO 06 — Ingressos de recursos por operagdes de crédito de 1991 a 2000.
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Fonte: Balango Geral do Estado

4.1.3 Composicio e evolucio do saldo devedor:

O saldo devedor da divida piblica estadual em 31/12/2000 ¢ de R$ 9,124 bilhdes,

composto de 89% de operagdes internas € 11% de operagdes externas.

A divida interna contratual é de R$ 8,096 bilhdes e esta distribuida entre bancos federais e

0 Tesouro Nacional, este ultimo com participagio em torno de 89%. Isso reflete uma

melhor performance do Estado, uma vez que se tem um perfil de endividamento com prazo

mais longo e custo mais baixo. A divida mobiliaria, por exemplo, que apresentava o saldo

de R$ 892 milhdes, em 01/12/97, foi integralmente refinanciada, no prazo de 30 anos e
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taxa de 6% ao ano mais IGP-DI, quando o mercado de papéis a época sinalizava taxas

superiores a 40% a.a.
A divida externa atingiu o montante de R$ 1,028 bilhdo, toda ela contraida junto a
organismos multilaterais e bilaterais, sendo que a maior participagio é do BID,

correspondente a 66% do total contratado.

GRAFICO 07 - Evolugdo do Saldo devedor efetivo discriminado pela origem.

Evolugao do Saldo Devedor Liberado
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Durante o periodo em destaque, o Estado incorporou ao estoque de sua divida diversos
contratos de responsabilidade da Administragdo Indireta, conforme quadros em anexo. Tais
dividas ja vinham sendo honradas pelo Tesouro Estadual e a sua assungio formal, em
alguns casos, permitiu que se realizasse a inclusdo dos dispéndios correspondentes no
percentual de comprometimento de 13% da Receita Liquida Real - RLR, representando

assim uma economia para o Estado.

Em fevereiro de 1996, tendo em vista a extingdo da DESENVALE, o Tesouro Estadual
assume sua divida junto ao Tesouro Nacional. No mesmo periodo assume, também, a
divida da URBIS relativa ao crédito imobiliario, ao amparo da Lei 8.727/93 e, em

setembro do ano seguinte, 1997, a divida pertencente ao IAPSEB, de mesma natureza.
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Em dezembro, novas assun¢des sdo realizadas. Trata-se, dessa vez, das dividas
renegociadas nos termos da Lei no 7.976/89, originalmente contratadas pelas empresas
CERB e BAHIATURSA. A Lei n.° 7.976/89 autoriza o refinanciamento das parcelas de
principal ndo pagas até dezembro de 1988, derivadas de empréstimos concedidos pela
Unido em 1984, (empréstimos-ponte), com a finalidade de honrar compromissos

financeiros decorrentes de operagdes de crédito externo com garantia do Tesouro Nacional.

Analisando-se a evolu¢do do estoque da divida nos Gltimos dez anos demonstra-se uma
estabilizagdo a partir de 1998. O incremento observado em 1992 se deve a regularizacdo
contabil de juros vencidos e ndo pagos até¢ 1990, identificados e reconhecidos ao longo do
exercicio de 1991. Outro salto em 1994 se deve principalmente aos altos indices de
atualizacdo monetaria existentes antes do plano real, mas também em fun¢do da retomada
do acesso ao crédito, ja citada anteriormente, quando entdo o Estado contrata novas
operagdes. Ressalte-se que entre 1991 e 1994 ndo houve contratagdo de operagdo de
crédito. Em 1997 houve o refinanciamento da divida mobiliaria ao amparo da Lei
9496/97. O salto em 1998 se deu em fungdo da ades@o do Estado ao Programa Nacional de
Desestatizagdo incorporando-se um montante de R$ 1.600 milhdes destinados ao

saneamento das institui¢des financeiras estaduais.

GRAFICO 08 — Evolugio do saldo devedor efetivo discriminado pela natureza.

Evolucao do Saldo Devedor Liberado
Contratos e Divida Mobiliaria
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Para que se possa analisar corretamente 0s niveis de crescimento da divida baiana, faz-se
necessario ressaltar alguns pontos que lthe trouxeram incremento e, que nio refletem,

simplesmente, a soma consegilente de novas contratagdes, a seguir:

1) Néo contabilizacfio de juros vencidos e nfio pagos da divida externa no periodo entre
1989 e 1990, objeto de renegociagdo com a Unidio em 1991, ao amparo da Lei Estadual n°
6.212, através de troca por bonus; contabilizados no exercicio de 1992, no valor de US$ 7

milhdes (equivalente a R$ 13,7 milhdes em 31/12/00};

2) Nao contabiliza¢do de juros vencidos e ndio pagos da divida com a Caixa Econdmica
Federal, no periodo entre 1986 e 1993, objeto de renegocia¢io com a Unido em 1994,
através da Lei Federal n® 8.727/93, contabilizados no exercicio de 1994, no total de US$
1,746 bithdes (equivalente a2 R3S 3.4 bilhdes em 31/12/00), sendo: US$ 1,274 bilhio
(equivalente a R$ 2.5 bilhdo em 31/12/00) do Governo, EMBASA e FCEBA (extinta
Fundagédc Cultural do Estado da Bahia), ¢ US$ 472 milhdes (equivalente a R$ 923 milhdes
em 31/12/00) da URBIS;

3) Nio contabilizagéio de juros vencidos e ndo pagos da divida externa no periodo entre
1991 e 1994, objeto de renegociagfio com a Unifio em 1994, através de troca por bdnus,
nos termos da Resolugiio n° 98/92, do Senado Federal, em aderéncia ao que se denominou
de Plano Brady, quando se contabilizou, no exercicio de 1994, o total de US$ 222
(equivalente a R$ 434 milhdes em 31/12/00) do Governo do Estado - Administracio
Direta, e US$ 133 milhdes (equivalente a R$ 260 milhdes em 31/12/00) da DESENVALE;

4) Assuncgiio de divida do IAPSERB, amparado pela Lei 8.727/93, em 1997, no valor de
US$ 7 milhdes (equivalentes a R$ 13,7 milhdes em 31/12/00);

5} Capitalizagdo dos juros incidentes sobre a divida mobiliaria, substancialmente elevados,

por conta da politica monetaria praticada pelo Governo Federal para o mercado de papéis.

O que se observa € que a divida publica baiana se apresenta em montantes compativeis

com o tamanho do Estado, encontrando-se abaixo do limite miximo apresentado pelos
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Ministérios da Fazenda e do Planejamento ao Senado Federal, no ambito da Lei de

Responsabilidade Fiscal.

Estudos técnicos daqueles ministérios, em conjunto com o Banco Central do Brasil,
apresentados na Mensagem n.° 154-A em tramitagido no Senado, consideram aceitavel para
os estados brasileiros, um nivel de endividamento até o montante de 2,0 (duas) vezes sua
Receita Corrente Liquida — RCL. Na Bahia este coeficiente, além de ser inferior, decresceu
de 1999 para 2000, tendo passado de 1,65 para 1,59 a pregos de 31/12/00 (a pregos
correntes o coeficiente em 2000 ¢ de 1,66). Isso se deve ao fato de que, embora o estoque
de divida tenha crescido, as receitas cresceram em maior proporgdo, a economia estadual

cresceu.

GRAFICO 09 — Relagdo entre a divida e a receita corrente liquida de 1991 a 2000.

Trajetoria
Saldo Devedor Liberado / Receita Corrente Liquida
1991 - 2000

lispmen| 0,80 | 1,08 | 1,11 | 1,63 | 1,39 | 1,37 I 1,32 | 1,68 | 1,65 [ 1,59 |

Fonte; Balango Geral do Estado
Nota: Inclusive as dividas da Admi #r las polo T

Mais importante porém que o volume da divida € o seu perfil, ou seja, quanto ela custa por
ano € em quanto tempo se pagara. E o perfil da divida baiana ao final do exercicio de 2000
apresenta uma taxa de juros média de 6,37 % a.a. com um prazo médio de 21 anos. E
visivel a melhoria obtida na gestdo dessa divida nos ultimos anos, uma vez que tais
indicadores chegaram a 9,70 % a.a. e 15 anos em 1996, principalmente, por for¢a da divida

mobiliaria que refletia os juros praticados pelo governo federal dentro da politica

econdmica nacional.
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E importante também se analisar a composi¢do dessa divida, ou seja, quem sio os
credores do Estado. Atualmente, apenas 11% refere-se a divida externa, sendo 7% com o
BID, 3% com o Banco Mundial (BIRD) e 1% com KFW, FIDA e JBIC. Todos organismos
multilaterais ou bilaterais de reconhecida credibilidade na comunidade financeira

internacional.

GRAFICO 10 — Estoque da divida baiana discriminado por credor.
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Tais contratos traduzem a atual credibilidade do Estado da Bahia no exterior
possibilitando-lhe a retomada do acesso ao crédito externo. Permitindo assim a ampliagio
da sua capacidade de investimento uma vez que esses recursos se destinam a
implementagdo dos programas: Corredores Rodoviarios, Bahia Azul, Produzir, Produr,

Gerenciamento de Recursos Hidricos e Sertdo Forte; todos ainda em fase de desembolso.

A divida interna corresponde a 89 % do montante total, sendo 79 % em favor da Unido.
Tratam-se de renegociagdes realizadas ao amparo das leis: 7976 / 89, 8727 / 93 e 9496 / 97
(relativas a dividas junto a bancos nacionais); bem como ao amparo das resolu¢des do

Senado Federal n.° 20 /91 e n.° 98 / 92 (relativas a dividas junto a credores externos).
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Apesar da significativa participagdo do credor Tesouro Nacional no estoque da divida

baiana, o seu dispéndio anual esta limitado a 13 % da Receita Liquida Real - RLR.

Do montante da divida interna, os 10 % restantes sdo oriundos de operagdes junto a bancos
federais como: CAIXA, Banco do Brasil, BNB ¢ BNDES. Esses contratos co-financiam
investimentos principalmente nas areas de moradia e saneamento, no dmbito do programa
Viver Melhor, bem como a contrapartida dos projetos financiados com recursos do Banco

Mundial e BID, inclusive o Prodetur que esse ultimo repassa através do BNB.

Quanto aos indices de corre¢do que atualizam as diversas operagdes de crédito, tem-se que
37 % do estoque esta atrelada a TR, 30 % ao IGP-DI e 24 % ao Dolar. Apenas 3 %
vincula-se a TILP, 2 % ao IGP-M e 4 % estdo pulverizados entre Yen, Franco, Marco ,

Libra e Selic.

GRAFICO 11 — Composigio da divida baiana segundo os indices de corregdo.
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Aproximadamente 70 % da divida, portanto, cresce em fungdio de indices de precos
medidos no mercado interno. O restante depende das oscilagdes dos respectivos cambios.
Isso explica o grande impacto que a divida publica sofreu quando da desvalorizagio do
Real face ao dolar em janeiro de 1999. Em dezembro de 1998 o délar representava apenas

18 % na composicdo do saldo.
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O grafico a seguir apresenta a divida em relagdo ao PIB-Ba. A divida representou 19,4%
em 1999, elevando, portanto, a razdo registrada em 1998 de 18%. Isso se deveu em grande
parte a questdo cambial ja mencionada anteriormente, com a desvalorizagdo do real face ao

dolar.

GRAFICO 12 - Relagio entre a divida e o PIB-ba de 1991 a 1999.
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Quando os dados oficiais de medida do Produto Interno Bruto estadual (PIB-Ba) relativos
ao ano 2000 forem divulgados, o esperado € que se evidencie uma tendéncia declinante da

relagdo Divida/PIB-Ba em virtude do crescimento econdmico registrado no periodo.

4.1.4 Condicdes de financiamento

Posto que o Estado da Bahia néo possui dividas de curto prazo, a Divida Interna de Longo
Prazo se expressa com favoraveis indicadores de gestdo, ante a significativa melhoria no
perfil de endividamento, com o alongamento do prazo para resgate e redugdo de custos,

conforme demonstra a tabela abaixo.

O prazo médio para resgate da Divida Interna, ponderado pelos saldos devedores, ao final

do exercicio de 2000, alongou-se para 21,1 anos. Os juros médios, também ponderados
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pelos saldos devedores, estdo em 6,348% ano, representando uma reducéo significativa se

observarmos o pico obtido em 1996 de 9,86%.

No que se refere a Divida Externa, o prazo de resgate mantém-se estavel com pequena
redugdo para 15,5 meses, em 2000. A taxa meédia de juros, ponderada pelos saldos
devedores, reduziu-se de 6,683% para 6,583%. Isso se deve as flutuagdes nas condi¢des de
oferta de crédito internacional, como também, as oscila¢des do risco Brasil. Note-se que a
curva de taxa e prazo da divida total acompanha a tendéncia das respectivas curvas da

divida interna. Isso se deve a maior participa¢do dessa no volume do estoque total.

QUADRO 10 — Evolug¢édo anual de prazo e taxa de juros médios.

EVOLUGCAO ANUAL DE PRAZOS E TAXAS DE JUROS MEDIOS

ESPECIFICAGCAD ‘ 1996 | 1996 ‘ 1997 | 1998 | 1999 I 2000 —|

DIVIDA INTERNA

Prazo Meéedio 15,8 14,7 18,7 20,6 20,8 21,2
Juros Médios 6,336% 9,860% 6,095% 6,231% 6,229% 6,345%
Contratual
Prazo Médio 18,5 170 197 2086 208 212
Juros Médios B.617% 6,737 % 6,095% 6,231% 6,229% 5.345%
Titulos
Prazo Médio 3.0 9.0 I 1y - 4
HJuros Médios 5.070% 25630 - - - -
DIVIDA EXTERMNA

Prazo Médio 15,8 15.6 15,4 15,8 15,8 15,5
Juros Médios 6,683% 6,666% 6,696% 5,698% 8,601% 6,681%

DIVIDA TOTAL

Prazo Méadio 15,8 14.8 18.5 203 20.3 20.5
Juros Médios &,355%: 2,702% 6,126% 6,244% 6, 264%: 8.374%
Fonte : SAF/DEPAT/GEFPUEB
Mata: {1} Critério adotado através das médias ponderadas dos saldos devedores

(2) Posig&o am 31,07 /2000
{3) Prazo em anos e taxa de juros anual.

GRAFICO 13 — Evolugio anual de prazo e taxa de juros médios.
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4.1.5 Servi¢co da divida
O servico da divida, entendido como o pagamento de amortizagdes, juros e outros
encargos, atingiu no ano 2000 o montante de R$ 768 milhdes, sendo R$ 284 milhdes

relativos ao principal e R$ 447 milhdes correspondentes aos juros e demais encargos.

GRAFICO 14 — Evolugéo dos dispéndios com o servigo da divida por tipo.
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A elevagio dos dispéndios, notavelmente nos exercicios de 1995 e 1996, se explica pelo
giro da divida mobiliaria, que leva ao registro contabil do resgate como amortizagdo, € a

colocagdo dos titulos como receita.

Vale ressaltar que, nos exercicios de 1998 e 1999, foram realizadas amortizagdes
extraordinarias, sendo: R$ 562 milhdes com titulos CVS recebidos da CAIXA pela venda

da CCI-BANEB e R$ 221 milhdes com recursos da privatizagdo do Banco.
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Em 1999, pela MP 1816, o Estado obteve um crédito de R$ 35 milh&es junto ao Tesouro
Nacional, em virtude da dedug@o retroativa dos valores do FUNDEF no calculo da RLR,
que foram compensados no pagamento mensal da operagdo ao amparo da Lei 9496/97
entre margo e agosto. Isso refletiu uma suave redugido dos dispéndios em relagdo ao ano

anterior.

O grafico a seguir evidencia as amortiza¢gdes extraordinarias supracitadas mostrando a

evolugdo dos dispéndios normais, ou seja, ndo as computando na analise:

GRAFICO 15 — Evolugdo dos dispéndios com o servigo da divida por natureza.
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Fonte: Balango Geral do Estado
(*} Amortizagio efetuada com Titulos CFT (FEF), contabilizada como independente da Execugdo Orgamentaria

Observada em relagdo a Receita Corrente Liquida Anual (Receita Corrente menos
Transferéncia aos Municipios), a participagdo dos dispéndios contratuais em 12,7% ¢

considerada confortavel no atual contexto nacional, conforme grafico a seguir:
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GRAFICO 16 — Relagio entre servigo da divida e receita corrente liquida de 1991 a 2000.

Trajetdria
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Fonte: Balango Geral do Estado
Nota: | ve as e

4.1.6 Comprometimento do FPE com garantias

Toda divida do Estado da Bahia € garantida ou contragarantida (divida externa com aval
da Unido) pelo Tesouro Estadual através da vinculagdo de receitas provenientes do Fundo

de Participagdo dos Estados - FPE.

Nos ultimos dez anos, o comprometimento do FPE, em relagdo ao volume de dispéndios
anuais, vem se mantendo, em média 53%, significando que o Estado tem capacidade anual

de pagar quase duas vezes seu servi¢o de divida.
Ressalte-se que, uma pequena parte dos dispéndios considerados, refere-se aos contratos
firmados pela URBIS, nos quais o FPE se apresenta como garantia secundaria,

constituindo-se como primaria a propria hipoteca do imével.

GRAFICO 17 - Nivel de comprometimento do FPE com o servigo da divida.

Nivel de Comprometimento dos Dispéndios em relagio ao FPE
1991 - 2000
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42 COMPORTAMENTO DOS INVESTIMENTOS

Embora seja o quinto mator estado do Pais em extens@o territorial, o quarto mais populoso
- com 13,1 milhGes de habitantes - ¢ a sua economia seja a sexta maior do Pais, a renda
per capita baiana, estimada em R$ 3.323,00, ainda é inferior & média nacional de R$
5.975,00.

Porém, ao longo das tltimas décadas, o Estado tem passado por profundas transformagdes
estruturais, deixando de ser uma economia primério-exportadora, para se tornar um Estado

industrializado.

Essas transformagdes estruturais tiveram inicio com o desenvolvimento da indusiria
petrolifera, ao final dos anos 50, expandiram-se na década de 70 com o Pdlo Petroquimico
e, agora, enfram num novo ciclo com a implanta¢iio da indastria automobilistica e do
segmento de bens de consumo, com destaque para os pélos calgadista ¢ de informatica,
ambos fora da RMS.

Esse novo ciclo de crescimento vem produzindo a descentralizacio das atividades
econdmicas no Estado. Além da redistribuicfio espacial da indiistria, devem ser enfatizados
a consolidagao da economia do turismo ¢ a expansfio dos agronegécios no Oeste e nos

perimetros irrigados da bacia do rio Sde Francisco.

Segundo levantamento do Centro de Informagdes do conceituado jornal Gazeta Mercantil,
a Bahia estara recebendo investimentos piblicos e privados no valor de R$ 33 bilhdes, no
periodo de dez anos compreendido entre 1995 e 2005. Esse dado a coloca como o quarto

estado brasileiro e o primeiro da Regido Nordeste na captacgio de novos investimentos.

Aliado a isso, o Estado da Bahia obteve acesso ao crédito junto a instituigdes financeiras
bilaterais e multilaterais desde 1981. Inicialmente, BID, KFW e Banco Mundial e,

postertormente, FIDA ¢ JBIC.

Apesar do periodo dificil no decorrer dos anos 80, como ja se explicou anteriormente, face

aos descumprimentos na execucio dos projetos e 4s declaragdes da inadimpléncia, quando
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as relagOes do Estado da Bahia com as Agéncias Multilaterais tornaram-se deterioradas;
recuperou-se o acesso ao crédito a partir de 1993, com o saneamento e reordenamento
financeiro do Estado, as renegocta¢bes foram retomadas, com pleno reconhecimento de
uma situagdo de regularidade, principalmente atestadas pelo BID e pelo o Banco Mundial,

viabilizando as novas contratagdes.

Os recursos captados através dessas agéncias foram direcionados para projetos de
recuperagdo ambiental, saneamento basico, sistemas rodovidrios e de eletrificagio,
desenvolvimento comunitério, projetos de impulso & produgfo agricola e desenvolvimento
do turismo, buscando construir as bases para o crescimento e o desenvolvimento da
economta, com methoria da qualidade de vida e criando atrativos para investimentos

privados e geragio de emprego e renda.

No periodo de 1991 a 2000, o Estado da Bahia celebrou contraios que somaram R$ 5,306
bithdes, sendo R$ 1,775 bithdo (correspondentes a US$ 908 milhdes atualizados para
31/12/00) formalizado junto a bancos estrangeiros e R$ 3,531 bilhSes através de bancos
nacionais e do Tesouro Nacional. Vale ressaltar que as contratagBes se deram a partir de
1993, considerando-se que os dois primeiros anos do periodo em questio sedimentaram as

negociagdes para as ages governamentais que se seguiram.

Do total de operagbes com recursos externos, o BID contribuiu com US$ 557 milhdes para
financiar os programas “Corredores Rodoviarios” e “Bahia Azul”. O BIRD, por sua vez,
financiou operagdes de apoic a comunidades rurais, desenvolvimento urbano e
gerenciamento de recursos hidricos, no total de US$ 256 milhdes e ainda repassando,
através do Tesouro Nacional, o montante de US$ 124 milhdes para o Programa de

Modernizagiio do Setor de Saneamento - operagfio contratada pela EMBASA e garantida
pelo Estado da Bahia.

O saldo restante, no total de USS 95 milhdes, corresponde a financiamentos obtidos junto a
agéncias bilaterais como: JBIC, FIDA e KFW no &mbito dos programas "Bahia Azul” e
"Sertao Forte", este ultimo representando um efetivo esforgo de promog¢do do
desenvolvimento sustentdvel do Semi-arido, a partir de duas grandes vertentes: o apoio &

producio agropecuaria e a ampliagio da oferta de agua.



O programa "BAFIA AZUL" merece especial relevo, pois alia agbes no campo do
saneamento, preservagdo ambiental, salide preventiva, elevagio dos niveis de qualidade de
vida da populacio e melhoria das condigdes para o desenvolvimento do turismo. A
programagdo de investimentos deste projeto envolve as seguintes operagdes de crédito:
BID, no valor de US$ 264 milhdes; JBIC, no valor de US$ 68 milhdes; BIRD, no valor de
US$ 124 mithdes.

Quanto as operagbes de crédito internas, destaca-se o projeto "VIVER MELHOR",
financiado, integralmente, pela Caixa Econdmica Federal, que atende a&s areas de
habitagio ¢ saneamento, ocupando significativa parcela de recursos dos empréstimos de
1991 a 2000, no montante de RS 478 milhGes, incluindo R$ 43 milhdes destinados ao

Programa Habitacional do Servidor Pablico Estadual.

Outro progratna também importante, na medida em que methorou e ampliou a prestacio
de servigos publicos e atendimento direto a populagfio, foi financiado pelos Bancos do
Brasil e Bozano (j4 quitado), cujos recursos destinaram-se a renovagiio da frota de veiculos
da Policia Militar ¢ Policta Civil, assim como a aquisi¢io de equipamentos para a
Secretaria de Segurancga Puoblica, inclusive para o Corpo de Bombeiros na ordem de R$ 59

milhdes.

Ressalte-se, ainda, a presenca marcante do BNDES, atuando como co-financiador de
varios projetos importantes voliados para o desenvolvimento do turismo, ampliacio da
oferta hidrica, saneamento bésico e infra-estrutura, alcancando o montante de R$ 231
milhdes. Acrescente-se o financiamento do Sistema Integrado de Transportes, no valor de

RS 118 milhdes, que visa melhorar as condigSes observadas nos transportes urbanos e

sistema viario.

Em 1998, sintonizado com o Programa de Reestruturagfio e Ajuste Fiscal dos Estados,
buscando o fortalecimento e a capitalizagio do DESENBANCO para a sua transformacéo
em agéncia de fomento, bem como o reordenamento das financas do Banco do Estado da

Bahia S/A - BANEB, com vistas a privatizé-lo, o Estado da Bahia celebra o Contrato de
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Abertura de Crédito e Outras Avengas, no valor historico de R$ 1,353 bilhdo, nos termos
da Medida Provisoria n.° 1.612-21, de 05/03/98, e na Lei n.° 9.496, de 11/09/97.

As principais contratagdes do periodo encontram-se demonstradas de forma analitica em

anexo e as contratagdes desse periodo agrupadas por ano, por credor e por programa se

apresentam no grafico a seguir:

GRAFICO 18 — Contrata¢des de operagdo de crédito entre 1991 e 2000.
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Fonte: DEPATIGEPUB

Analisando-se o comportamento dos investimentos do Estado nos ultimos dez anos,
percebe-se uma tendéncia de crescimento para os recursos oriundos de operagdes de
crédito e de recursos do tesouro que fazem face as respectivas contrapartidas dessas
operagdes. Tal crescimento, vem compensando o decréscimo evidenciado no GRAFICO

19, a seguir, dos recursos livres do tesouro, o que resulta num total de investimentos com

tendéncia também crescente.

QUADRO 11 — Evolugdo dos Investimentos de 1992 a 2000.

Em R$ milhdes

Fonte 1992 1993 1994 1995 1996 1897 1808 198% 2000 Media %
Op. Crédito 32 1 23 15 126 390 310 330 320 172 26%
Contrap. Tesouro - - 28 70 108 127 101 79 97 68  10%
Outras 633 508 451 404 371 310 433 358 317 421  64%
Investimentos 665 509 303 488 605 827 845 768 735 661 100%

Fonte: SEFAZ - SICOF/ICF
Nota: Valores atualizados pelo IGP-DI, a pregos de 31/12/00. Exclusive recursos oriundos de privatizagao.
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GRAFICO 19 - Evolugio dos Investimentos de 1992 a 2000.
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Observe-se que nos dados apresentados foram excluidos os valores correspondentes aos

recursos oriundos de privatizagdo para se evitar a distor¢do devido ao carater

extraordinario dos mesmos.

Como demonstra o quadro anterior, apurando-se a média entre 1992 e 2000, tem-se que
26% dos investimentos do Estado foram financiados com recursos captados junto a

institui¢des financeiras, representando a alavancagem da sua capacidade de investir.

Entretanto, € preciso se observar o comportamento das receitas correntes do Estado em

igual periodo para se complementar a analise conforme a seguir:

QUADRO 12 - Evolugéo das principais receitas de 1992 a 2000.

Em R$ milhces
Fonte 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 Meédia %
Receita Tributaria 2409 2233 2854 3549 3930 3758 3799 3788 4076 3377 58%
Transf. Correntes 1.046 1232 1358 1724 1843 2095 2219 2083 2110 1745 42%
Transf. a Municipios 605 570 762 928 1.062 962 1192 1230 1.321 959
Receita Liquida 2850 2895 3450 4345 4711 4890 4.827 4641 4.865 4.164

Fonte: SEFAZ - SICOF/ICF
Nota: Valores atualizados pelo IGP-DI, a pregos de 31/12/00.



GRAFICO 20 - Evolugao das principais receitas de 1992 a 2000.
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Do grafico acima extrai-se que as receitas proprias do Estado deram um salto significativo

ao longo dessa década, especificamente quando se compara a média no periodo que foi de

R$ 4.164 milhGes, com os R$ 2.850 milhdes em 1992. Isso obviamente resulta em uma

ampliagdo da sua capacidade de endividamento.

Para melhor analise do comportamento das receitas, discriminam-se abaixo as

transferéncias correntes de modo a se observar o efeito das receitas provenientes de

recursos repassados pela Unido que também influenciaram a tendéncia ascendente.

QUADRO 13 - Evolugio das transferéncias correntes de 1992 a 2000.

Fonte 1992 1993
FPE 762 851
Convénios 106 168
Outras 179 213

Transf. Correntes 1.046 1.232
Fonte: SEFAZ - SICOF/ICF

Nota: Valores atualizados pelo IGP-DI, a pregos de 31/12/00.

Em R$ milhdes
1997 1998 1999 2000 Média
1.270 1.363 1.357 1.411 1.147

136 257 101 49
689 600 624 649

143
456

2,095 2219 2083 2110 1.745

%

66%
8%

26%

A principal transferéncia recebida pelo Estado é referente ao Fundo de Participagdo dos

Estados — FPE, representando em média 66% destas como mostra o quadro acima. Além

desta, o Estado recebe recursos da Unido relativos a convénios firmados entre ambos. Os



54

recursos destinados a aplicagdo em educacdo e saude, entre outros, estdo incluidos na

rubrica “Outras”, o que justifica seus valores significativos.

GRAFICO 21 — Evolugdo das transferéncias correntes de 1992 a 2000.
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5  CONCLUSAQO

Nesta monografia foram historiadas as renegocia¢Bes da divida piblica e avaliado o seu
impacto sobre a capacidade de gastos com os investimentos ptiblicos: o caso especifico do
Estado da Bahia na década de 90. Analisou-se o grau de endividamento do ente publico e
sua capacidade de investir, apresentando o comportamento dos investimentos na Bahia nos
ultimos dez anos, destacando-se a retomada do acesso ao crédito, reconquistado através da

meihoria do perfil da divida.

No primeiro capitulo se pode observar comto o panorama nacional na década de 80 era
grave para a grande maioria dos estados brasileiros que se viam endividados, gerando o
movimento do Governo Federal no sentido de buscar reequilibra-los. Iniciam-se portanto

os diversos programas de refinanciamento e re-escalonamento das dividas estaduais.

Relatadas no segundo capitulo, as quatro principais negociagdes que o Estado da Bahia
firmou junto a Unifio se deram na década de 90, sendo: dividas com bancos estrangeiros,

dividas com bancos nacionais e finalmente a divida mobiliaria.

Essas negociagdes basicamente melhoraram o perfil da divida, alongando seu prazo de
vencimento e reduzindo suas taxas de juros. Com isso, os Estados passaram a gastar menos
com os servigos da divida o que lhes deu folego para aplicar seus recursos com custeio e

investimentos.

Entretanto, além desse aspecto dos refinanciamentos, buscou-se ressaltar o efgito positivo
que causou aos Estados ac lhes permitir a retomada de acesso ao crédito junto as
instituigdes financeiras nacionais e internacionais. No caso do Estado da Bahia, tem-se que
na ultima década, em média, 26% dos investimentos foram feitos com recursos captados
junto a bancos através de operacdes de crédito representando uma proporgdo significativa
de recursos que se destinaram & criacio de bases de sustentagfio para o desenvolvimento do
Estado e a promover a melhoria de qualidade de vida da populagdo. Isso significa, como ja

foi dito anteriormente, que o Estado antecipou e ampliou a sua capacidade de investir nessa

mesma proporcio.



Todavia ni3o se pode desconsiderar o aspecto de crescimento da receita que ¢€
preponderante para a analise da capacidade de endividamento ptblico. No dltimo capitulo
se apresentou o comportamento das principais receitas do Estado na década de 90 e se

observa uma curva ascendente até 1998, suave declinio em 1999 e retomada em 2000,

As receitas tributarias cresceram em torno de 40% entre 1992 e 2000, refletindo o esforgo
do Estado no sentido de aumentar sua arrecadagiio o que se deve em grande parte ao
Programa de Ajuste Fiscal, ja iniciado anteriormente, porém reforcado pela sua

formalizagio através do refinanciamento da divida mobiliaria ao amparo da Lei 9496/97.

Essa renegociagdo diferenciou-se das anteriores justamente por vincular a manutengfio das
condigBes financeiras concedidas pela Unifio, ao cumprimento, pelos estados, de metas
pactuadas em Programa de Ajuste Fiscal, entre as quais: controle do nivel de
endividamento perseguindo uma trajetoria decrescente da relagdo divida /receita; resultado
priméario suficiente para cobrir a necessidade de financiamento; crescimento de receitas

proprias e reforma patrimonial, além do controle das despesas de pessoal e investimentos.

Entende-se portanto que as renegoctagdes das dividas do Estado da Bahia foram
fundamentais para a sua re-estruturagdio, para a retomada do acesso ao crédito junto a
organismos financeiros nacionais e internacionais, para a reorganiza¢do e re-
direcionamento de suas financas, e acima de tudo para a realizagio de seu plano de
investimento em que o governo visa promover ¢ desenvolvimento e um sustentavel

equilibrio econdmico-financeiro.

Caso ndo aderisse aos planos de re-estruturagiio promovidos pelo Governo Federal nos
nltimos anos, o Estado da Bahia, conforme demonstrado nesta monografia, nio teria
conseguido manter o nivel de investimento alcangado em média nos ltimos dez anos. Isso
s& fot possivel através de captaglio de recursos no mercado financeiro, por operagdes de
crédito contraidas principalmente junto a organismos financeiros multilaterais cujas

condi¢des de financiamento sfo mais favoraveis.
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ANEXO 01 — Novas operagdes de 1991 A 2000 (Por Ano)

NOVAS OPERAGOES DE CREDITO EXTERNO - 1991 a 2000

PCR ANO
RE milhd
ANO CREDOR PROGRAMA FINALIDADE uss TOTAL R$ TOTAL
1994 BID PCR Cormedores Rodovianos 147 147 287 287
1995 EBRD PRODUZR Reducéo da Pobreza Rural 105 105 205 205
1996 BID Bahia Azul Saneamento Ambiental Baia de Todos os Santos 264 516
FIDA Sertéo Forte Deservoly. Comunitario da Regido Rio Gaviao 20 284 34 555
1997 BRD PRODUR Desenvohimento Urbano 100 195
BIRD Sertéo Forte Gerenciamento Recursos Hidricos 51 100
KFW Sertdo Forts Saneamento Bésico Regifo do Oaste 7 14
IBIC Bahia Azl Saneamento Ambiental Bafa de Todos os Santos 68 227 133 443
1988 BID PCRI Comedores Rodoviarios 146 148 285 285
TOTAL GERAL 908 1.775
Fonte: Sistema da Divida Piblica
Mota : NS0 ocorreram contratsciies nos exercicios de 1991 2 1993, 1998 e 2000
NOVAS OPERACOES DE CREDITO INTERNO - 1991 a 2000
RS mithdes
ANO CREDOR PROGRAMA FINALIDADE Moeda de Origem R$ TOTAL
1683 Unido (M) Bahia Azul Modernizagao Setor Saneamento (garantias) Uss 123500000 295 296
1984 FINEFP Bahia Azul Financiamento do projeta BETS URET20 534405 5
B. Brasil Sertéo Forte Impl e amol. Sistema Abastecimerto Agua RE 13.800.000 7 N
1985 BNDES PCT Corredoras Rodovianos (contraparda) URTILP 54538 152 103
BHE FPRODETUR Desenvobamento do Tunsmo () uss 27.728.000 43
CEF Yiver Melhor Saneamento RE §0.000.000 105 250
1886 Bozano Renovacan da frota de veiculos - SSP R$ 10.000 000 15
E Brasil Renovacao da frota de velculos - S5P RE 20.000 000 28
B Brasil Aguis. Equipamentos Corpo Bomoeiros Uss 10.000 000 15
BNB (") PRODETUR Construgao Centro Eventos Miliplos de fihéus RE 2500000 4
EMDES Bahia Azul Saneamento Ambiental BTS {contrapartida) URTILRP 14914 392 24
BNDES Bahia Azul Modemizagdo Setor Senesmento (contrapartide) URTILP 52544 659 84
CEF PDI Demissdo Incsnvada RE 100.000 000 154
CEF Viver Mekhor Saneamenta & Habitagao RE 105321834 142
CVRDr Combate montaiidade infantil R$ 1169552 2
FINEF Viabilidade tecnica turbinas edlicas (COELBA) URBT20 7514 0 467
1997 B Brasil Sertao Forte Importagéo de méouinas & outros (FOCOEX) uss 12.748.090 19
BNE (™) PRODETUR Desanvolimento do Tunsma () uss 47272000 Ik
BME (*} PRODETUR Desanvakimento do Turismo (I uss 55.000 000 83
BNE ™) PRODETUR Urbanizagao do Cais de Canavieiras R$ 990.000 1
BNDES PRODETUR Desenvohimento do Turismo {contrapartida) URTILP 13.290.598 b
CEF PSP Hatitacional Senddor Fublico R$ 31552 000 a3
CEF Yiver Melhor Saneamento e Habilagao RE 135320 366 188
CEF (™) PNAFE Fortalecimento & Modemizag&o da Area Fiscal Estadual uss 15.000.000 23 449
1998 EBNDES Sistema Imegrado de Transporias R$ B6 314 420 118
Unigo PND Sistema Bancano Estadual R 1.353.000 000 1803
B. Brasil FUNDEF | Fundo Manut. & Desen. do Ensine Fund. e Valor. do Magistério (]  RE 46.084 330 1 1.962
1999 B Brasil FUNDEF Il Fundo Marut & Dasen do Ensino Fund. e Valor. do Magistéro{ll  R$ 48521 536 56 56
TOTAL GERAL 353

Fonte: Skstema da Divida Piblica
Mot : 1) Nég ocomeram contratapdes nos exercicios de 1391, 1932 e 2000
2) Waleres corigidos pelo IGP-DI ge 11122000

[} Repasses de recursos onundos do BIRD

(™) Repassas enundes do BID



ANEXO 02 — Novas opera¢des de 1991 A 2000 (Por Credor)

NOVAS OPERAGOES DE CREDITO EXTERNO - 1991 a 2000

POR CREDOR
RE mihdes
CREDOR  ANO  PROGRAMA FINALIDADE Us§  TOTAL RS TOTAL
BID 1994  PCR Corredores Rodoviérios 147 287
1996  Behia Azd Saneamento Ambiental Baia de Todos 0s Santos 264 516
1999 PCRI Corredores Rodoviarios | 146 557 285 1.089
BIRD 1985  PRODUZR Reducéo da Pobreza Rural 105 200
1997  PRODUR Desenvolvimento Urbano 100 195
1997  SerdoFoe  Gerenciamento Recursos Hidricos 51 266 100 500
FIDA 1996  SemaoFofe  Desenvolv. Comuniténo Regido Rio Gaviao 20 20 39 39
[BIC 1997  Bahia Azul Saneamento Ambiental Bafa de Todos 0s Santos 68 68 133 133
KFW 1997  SedoFote  Saneamento Bésico Regido do Oeste 1 7 14 14
TOTAL GERAL 908 1.775
Fonte: Sistema da Divida Publica
Nats - Méo ocorreram corratagfes nos exercicios de 1991 a 1993, 1538 € 2000
NOVAS OPERACﬁES DE CREDITO INTERNO - 1991 a 2000
POR CREDOR
R milhdes
CREDOR ANO  PROGRAMA FINALIDADE Moeda de Origem R$ TOTAL
B. Brasil 1994  Sertdo Forte Impl. & ampl. Sistema Abastecimento Agua R$ 13.800.000 27
1996 Renovacdo ¢a frota da velculos - SSP R 20,000,000 29
1996 Aquis. Equipamentos Corpo Bomieiros USH 10000000 15
1997  Sertdo Forte Importagéo de maquinas e outros (FOCOER) Uss 12 748.090 19
1998 FUNDEF Fundo Manut. e Dasan. do Ensino Fund. e Valor. do Magistério {} RS 46064 330 61
1999 FUNDEF Fundo Manut. e Desen. do Ensino Fund. & Valor. do Magistério (i R$ 48521536 56 207
BNDES 1995 PCT Corradores Rodovianos (contrapartida) URTILP 54538152 103
1996 Bahia Azul Saneamento Ambiental BTS (contrapartida) URTILP 14814392 24
1996 Bahia Azul Modemizagao Setor Saneamento {conrapartida) URTILP 52 544 659 84
1897 PRODETLR Desemvolvimento do Turismo {contraparide) URTJLP 13290698 21
1498 Sistema Integrado de Transportes RS 66314420 118 348
BNB 1895 PRODETUR Desenvolvimenta do Turismo {1} Uss 27728000 43
1996 PRODETUR({™] Construgao Centro Eventos Mittplos de lheus R 2500000 4
1997 PRODETUR(™) Desemolvimento do Turismo {ll Uss 47 272000 1
1997 PRODETUR(™) Desemvolvimento do Turismo {lIl} Us$ 55.000.000 83
1987 PRODETUR (™ Urbanizacéo do Cais de Canaveiras RS 990000 1 201
Bozano 1996 Renovacaa da frota de veiculos - SSP R 10.000.000 15 15
CEF 1995  Viver Mehor Saneamento R 30000000 105
1986 PO Demisséo Incentvada RS 100.000.000 154
1996  Viver Melor Saneamento e Habitaco RS 105321634 142
1997 PSP Habitacional Serador Piblico RS 31552.000 43
1997  Viver Melnor Saneamento & Hebitacdo R$ 135.320.366 188
1997 PMAFE(™) Fortalecimento e Modernizacdo da Area Fiscal Estadual UsS§ 15,000,000 23 853
CVRD 1996 Combate mortalidads infantl RE 1169552 2 2
FINEP 1984 Bahia Azl Financiamento do projeto BTS URBT20 534 405 5
1896 Viahilidade técnica turbinas edlicas (COELBA) URBT20 7514 0 5

Unidio 1993 BszhiaAzulf)  Modemizagio Setor Saneamento (garanhias) uss 123.500.000 206



ANEXO 03 — Novas operagdes de 1991 A 2000 (Por Programa)

NOVAS OPERAGOES DE CREDITO EXTERNO - 199122000

POR PROGRAMA
R§ milhdes
PROGRAMA ANO CREDOR FINALIDADE us$ TOTAL R$ TOTAL
Bahia Azul 199 BD Saneamento Ambiental Baia de Todos os Santos 264 516
1997 1BIC Saneamento Ambiental Baia de Todos os Santos 68 332 133 649
PCRI 1994 BD Cormedores Rodovidrios 147 147 287 287
PCRI 1999 BD Corredores Rodoviaios | 146 146 285 2685
PRODUR 1997 BRD  Desenvohimento Urbano 100 100 195 195
PRODUZIR 1985 BRD  Redugéo daPobrezaRural 106 106 208 205
Sertdo Forte 1996 FDA  Desenvolv. Comunitario da Regido Rio Gavido 20 39
1997 BRD  Gerenciamento Recursos Hidricos 51 100
1997 KFW Saneamento Basico Regido do Oeste 7 78 14 153
TOTAL GERAL 908 1.778
Forte: Sistema da Divida Piblica
el Mo ocorveram ceetratagies nos exercicios de 1991 & 1933, 1988 & 2000
NOVAS OPERA(}f)ES DE CREDITO INTERNO - 1991 2 2000
POR PROGRAMA
RS mithdas
PROGRAMA ANOD  CREDOR FINALIDADE Moeda de Origem RS TOTAL
Bahia Azul 1903 Unigo ()  Modemizagdo Setor Sgneamento \garartias) US$ 123500000 296
1994 FINEP Financiamento do projeto BTS LRET20 534405 5
1996 BNDES Saneamento Amhiantal BTS (conlrapartida) URTILP 14914 392 24
1996 BNDES Wodemizacdo Setor Seneamento {contrapertida) URTILP 52544 659 84 408
FUNDEF 1998 B Brasil Fundo Menut e Desen. do Ensino Fund. e Valor doMagistéria )~ RS 46064330 61
1999 B Brasil Cyndo Manit. & Desen. do Ensing Fund, ¢ Valor. do Magistério (I}~ RS 45521536 56 118
Viver Melhor 1955 CEF Saneamento RS 20.000.000 108
1996 CEF Saneamenio & Habitagéo R$ 105.3216%4 142
1997 CEF Saneamerto & Habitacao RS 135,320 366 188 435
PCRI 1995 BNDES Corredores Rodovianios (contrapartica) URTJLP 64538 152 103 103
FDI 1996 CEF Demissdo Incentvads R$ 100.000.000 154 154
PNAFE {997 CEF (7]  Fortalecimento e Modemizagéo da Area Fiscal Estadual Lss 15000000 e 23
PND 1998 Unigo Sistemna Bancério Estadual R$ 1.353.000.000 1803 1803
PRODETUR 1935 BB Desaavohimento do Tudsmn () 115§ 27723000 43
19% BNB (") ConstrugAo Centro Eventos Mifiplos de lhéus R$ 2500000 4
1907 BNB ") Desenvobimento do Tursmo (i) USS 47272000 I
1007 BNB [  Desenvohimento do Tuismo (i) Ush 55,000,000 83
1807 BNB (%) Urbanizaco do Cais de Canavieiras R$ 990 000 1
1897 BMDES Desenvolimerlo do Tudsmo {contraparlida) URTJLP 13.280 698 # 223
PSP 1997 CEF Habitacional Servidor Pdblico RS 31552000 3 43
Sertiio Forte 1984 B Bresil imph. e ampl. Sistema Abastecimento Agua RE 13.800.000 27
1097 B Brasil Importagdo de maguinas & outros {FOCOEX) Uss 12.748030 19 46
Qutros 1996 B Brasil Renovagzo da frota de veiculos - SSP R 10,000 000 15
1996  Bozano Renovacéo da frota de veiculos - S3P RS 20,000 000 2%
1996 B Brasil Aais. Equipamentos Carpa Bombeiros LUS$ 10000000 15
1996 CVRD Combate mortalidade infantil R$ 1169552 2
1996  FINEP Viabilidada técnica turbinas ediicas (COELBA) LURET20 7514 0
1988 BNOCES Sistema Integrado de Transportes RS 66314420 118 178
TOTAL GERAL 3531
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ANEXO 04 — Contratos da Adm. Indireta assumidos pelo Tesouro Estadual

ANEXO

CONTRATOS DA ADMINISTRAGAC INDIRETA ASSUMIDOS PELO TESOUR( ESTADUAL

ERTIDADE

{OHTRATO

HIS{DRICS

TATADE
ASSUNCAD

VALUREE(

R§

1154

wREST

moweeed

“Corfissio v assungdo dz dhida

ol e Exfadust 6.481 de TBN143.

Adfive i@ 1 ap p3nlrato o concfissdn e assurglo de drdas de 150256,
retricando o valor cenfessadn antadomante

TR

4B4.811 04358

dapvale Felerd 87T e CaN /B e  BAN9® SRR W SR

42 4L 976 5

[APSED

ROLAGEM

Toritedn & assungac de dhidas ta cemirats smpsrat pEa Lai Federa™ 9.496°97
43 1 1OWI7 2 peins Leis Egtadvars T 142 de WAFET ¢ 7,245 do 1268207,

LARNET

B2 077 25

7.569.339,13

DESERVALE

GARERTIAS - TMLP

AR L

BOMUS (080 - BEA

BOMHJS 984 - DMLP

Corfissan @ g5sen;ac da garantia do piacpe: do TISCOUNT BCHD E PAR
BOND, ssenada em 30135 coestiluida pela Urido ra Smtats do acatds
du reggtntuaghn das dhedas de médio ¢ lorgo plale do selor petilice Leasiero
50 pagos na data de vercimento A Let Falpdyg:6.938 de 2401/% autarizs
pala € outess sssLnEies Com O olyMne de erai2mrentat o preresso de
dssolugde da DESCHVALE

Corfise 5o & 35suncdc de dhidas de conrals amparada pea Lot Fatersl 7.976 do
ANz o geln i Estadunl G933 4o 240082

Corfssin  3ssLngas de dvidss emy conforvidade Lom a resalgie o Ales
00551 do Serado Federal & a Letn® 6 953 de 24015

[valer da contrata conzsponde § jures ddedes 3 bances COFRLEls ettange s
5o paricdn d2 juhs 62 "HE3 & devenba de 159, paeln dz pemuta aof bings
arivtida pals Uridn

Dhviga s5surrida peie Estado da Bak.a mediante 3 Lei r?€.935 e 0188,
carespondele a chrgages exdemas decerromtes de conlratos de pmpréshros
2 nédio & Wonpn FeaRDs i & tigdures sdamos wan deposiatat oo Bavto
Cortral do Brasil n0s {Erm s s resslugfies = 097, 8047 & 15243

potnd i o]

2942NT%

AR

1937

4490734 B2

5] 53 £04 79

1430165676

147 126 FEE B2

4985905 81

52686044 29

14149 490 56

1HACAT AET 56

BAHIATURSA

AVISHIO3

BOMUS 536 - BEA

BOMUS 164 - TMLP

[orfissso @ asscngan de Gividas de cemralc arparsdn peia Le Fadersl @ 45697
de 110067 & peias Lois Estaduars T 142 e 0757 o7 246 e SA2G7.

Zorfigsdio o assunzie de diidss de conrale ampdrada Fea Lo Fadars 9 45697
da 11,0007 e peias Leis Estaduacs 7 142 ¢ 300797 o7 24645 1MW
vaur e cortre corresanrd 8 ju1as devides a Bantns comerTais pslrangEiras
na patleda 92 julks 4o 1955 3 dezembro de 950

Zorfissie & azsungic da divdss de cumidle emparada pa e Feders $480.97
5 11/590:597 e poias Lors Eeladuas 7 142 de 306767 ¢ 7 IE6 de 12012897,
corespondania 2 oErgecdns exlemas decanries da comretns de empréstimos
e ks 4 hangd frazes junto a ceedoies exdzrnos nso depositadas no BASEN
208 ferrys dae resabuites (% SBST S0MG e 13293

1ON201957

kR

20537

PRIERE ki

5% 531 53

137154 79

PRI

453,296 25

7 i01.B54 B

CERE

ANS0 009

afKUIS S350 - BEA

ofilT 3184 - LD

Camissho & aSSCNGAG e diiles de coalraln arporate pein Lai Federst 9 45687
da "UT9E7 o pe'as Lais Estaduas 7 142 do 2007 o 7240 e 122

Corfiesan & assungie de dhias de contesin smparats peia Le Fedoai 9.4%/97
do 110957 & petas Leis Exladuzs 7 142 de S2E7ET o 7 225 de 121207
Coresyenda 3 fars devidos a bances cemarciang sstrangeras to perleda &2
julho de 1963 3 dezentkra de 1930

Corizalio  ssaunghe de dnidas de contrele smparaan 23 L Fagors 04067
da 1100097 © peias Lers Evfaduars 7 142 ce S0O7E7 e ¥ 26 e 121287 et
Obinps;08s extainas decotrentes ge comraios 6o empréstmas da méeio @ foagt
prazn juntc 2 eredores axtzmos nio depostadas no BACEX nos iemas 28
resgugEe ros GRE2, WG & 123,

19121837

/H2NIHT

I

17ET I

EETIENS

577207193

1EDL245.52

TR TN

) Velores posicansdas nas Tespecthas datas de asengéo



ANEXO 05 — Refinanciamentos da divida de 1984 a 1990

1984

AVISO 09 - Com o Plano Brasileiro de Financiamento Fases I e II, promove-se o
refinanciamento da divida em atraso com os credores externos. O Estado da Bahia,
através dos mecanismos do Aviso MF-030 / 83 e Aviso MF-09 / 84, refinancia a sua

divida. Posteriormente esta divida ira se incorporar ao montante de que trata a Lei
7976/89.

1988

BIB’s - “Brazil Investiment Bond Exchange Agreement” - Em 22.09.88 foi firmado o
acordo em que foram emitidos titulos pela Republica Federativa do Brasil para
substituir dividas junto a bancos comerciais e estrangeiros. O quadro abaixo apresenta a
composigo de cada entidade da Adm. Indireta:

ENTIDADE VALOR em U$
Desenvale 12.457.599. 93
Bahiatursa 900.000,00
Cerb 1.244.809.00
Total 14 602 408,93

Posteriormente, esta divida foi incorporada a “rolagem” autorizada pela Lei 8727/93.

1989

Lei 7976 / 89 - Autoriza o refinanciamento, no prazo de 20 anos, em prestagdes
semestrais, as dividas da adm. direta e indireta, estadual e municipal, derivadas de
empréstimos que thes tenham sido concedidos pela Unifio, com a finalidade de honrar

compromissos financeiros decorrentes de operagdes de crédito externo, garantidas pelo
Tesouro Nacional.

O Estado da Bahia, conforme Decreto n° 99.167 / 90 e Lei Estadual n® 5.830 / 90,
procede ao refinanciamento como mostra o quadro abaixo:

ENTIDADE VALOR em U$ OBS
Aviso 009 Governo 276.033.735,51
Aviso 009 Desenvale 56.449.333,17 | Assumida, em fev/96, pela Adm Direta,
por forga de sua extingdo.
Aviso 009 Bahiatursa 6.926.486,33
Aviso 009 Cerb 2.453.938 42
Votos CMN 340 e 548 76.112.137.00

Total 417.975.630,43




