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5. Topico Especial: nimeros da Unido com base no seu balanco patrimonial®

| — O Balango Geral da Unido

0 Balango Geral da Unido (BGU) revela a situacdo patrimonial da Unido. O BGU inclui varios demonstrativos,
notadamente o chamado balang¢o patrimonial, com a disposi¢do de todos os direitos e obrigacdes da Unido, denominados
no balanco de ativos e passivos, respectivamente. A diferenca entre eles, por sua vez, o patrimonio liquido, é uma espécie
de medida da riqueza liquida do ente. O objetivo desse topico é fornecer um apanhado da situagdo patrimonial da Unido,
com base nas informagdes contidas no BGU.

A qualidade das informagdes contidas no BGU melhorou bastante nos tltimos anos. Antes de 2015, o BGU suscitava
duvidas quanto a adequacdo técnica dos nimeros nele contidos, notadamente ao apresentar patrimonio liquido positivo,
ao mesmo tempo que a divida da Unido ji era bastante elevada. Nos ultimos anos, houve empenho em adequar a
contabilidade do ente as melhores técnicas disponiveis em ambito nacional e internacional. Esse processo ainda estd em
andamento (Plano de Implantacdo dos Procedimentos Contdbeis Patrimoniais), mas ja se encontra em estagio que
viabiliza a utilizacdo do BGU, juntamente com os tradicionais indicadores de divida publica, para melhor compreensio
da situac¢do patrimonial da Uniao.

A TFI tratou do BGU em estudo recém divulgado. Dados os avangos na qualidade das informacdes, a IFI debrugou-se
sobre o BGU em seu Estudo Especial (EE) n2 6, recém lancado. As informagdes aqui apresentadas sdo apenas algumas das
contidas no referido estudo, sendo, portanto, recomendavel consultd-lo na integra.

0 BGU nao inclui as estatais chamadas nio dependentes e o Banco Central. O BGU consolida o governo federal, suas
autarquias, fundagdes, fundos e empresas estatais dependentes (que dependem de recursos orgamentarios para manter
suas atividades). Sendo assim, os direitos e obrigacdes que essas unidades possuem entre si sdo excluidos do BGU. Do
mesmo modo, os direitos e obrigacdes que a Unido possui junto a contrapartes ndo consolidadas estdo devidamente
retratados no BGU. Esse é o caso, por exemplo, das estatais ndo dependentes que possuem os proprios balangos
patrimoniais, a exemplo de Petrobras, Eletrobras, BNDES, Caixa Econémica Federal e Banco do Brasil, além do Banco
Central?.

Il — Grandes numeros do ativo e do passivo da Unido

Os Quadros 1 e 2 mostram, respectivamente, o ativo e o passivo da Unido relativos a 2016 e 2017, inteiramente retirados
do BGU. O foco aqui sdo os valores absolutos mais atuais das contas ativas e passivas e ndo a variagdo em relacao ao
exercicio anterior, tendo em vista os efeitos das mudancas nos critérios contabeis adotados.

Grande parte do ativo e do passivo se concentra em algumas poucas contas. A apresentacdo dos quadros busca
evidenciar as contas mais relevantes, sem seguir exatamente a organizacdo e o detalhamento do BGU. Os titulos das

1 Baseado no Estudo Especial n? 6, de agosto de 2018, da IFL Disponivel em:
http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/546107 /EE 06 2018.pdf.

2 Como o Banco Central ndo esta consolidado no BGU, as grandes contas que expressam a sua relagdo com o governo federal estdo
explicitamente apresentadas nos demonstrativos, quais sejam, a conta unica do Tesouro, no lado do ativo, e a carteira de titulos
publicos federais em poder do Banco Central, no lado do passivo. Ha também o resultado do Banco Central que é transferido para a
conta unica se for positivo ou, se negativo, compensado por meio da emissao de titulos publicos, que passam a compor a carteira do
Banco Central. Portanto, de qualquer modo, o resultado se converte ou em aumento do saldo da conta Gnica ou em aumento da carteira
de titulos do Banco Central.


http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/546107/EE_06_2018.pdf
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contas, contudo, sdo os mesmos, bem como a separagdo do ativo e passivo de curto e longo prazo, que toma como critério
o prazo de um ano, denominados na contabilidade padrao como ativo e passivo circulante e ndo circulante. A ordenagdo
das contas em ordem de liquidez decrescente também nio é estritamente seguida, dada a preocupagdo em evidenciar os
itens mais relevantes. Conforme se pode ver nos Quadros 1 e 2, grande parte do ativo e do passivo concentra-se em
algumas poucas contas?.

QUADRO 1. BALANGCO PATRIMONIAL DA UNIAO — ATIVO

2017 2016
R$ bilhges Part. % R$ bilhdes Part. %

1. CAIXA E EQUIVALENTES DE CAIXA 1.140 24 1.108 24
Conta Unica do Tesouro 1.041 22 1.005 22
Outros 99 2 103 2

2. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS 1.545 32 1.526 33
Curto prazo 42 1 77 2
Longo prazo 1.503 31 1.449 31

3. DIVIDA ATIVA E CREDITOS TRIBUTARIOS 583 12 552 11
Divida ativa 407 8 364 8
Longo prazo 407 8 364 8
Créditos tributarios 176 4 188 4
Curto prazo 34 1 34 1
Longo prazo 143 3 155 3

4. INVESTIMENTOS 309 6 302 6
Participagoes permanentes 308 6 299 6
Outros investimentos 2 0 3 0

5. IMOBILIZADO 1.143 24 927 20
Moéveis 93 2 88 2
Iméveis 1.050 22 839 18

6. OUTROS 118 2 257 6
Demais créditos a receber * 81 2 220 5
Curto prazo 51 1 191 4
Longo prazo 31 1 29 1
Outras contas** 37 1 37 1
Curto prazo 22 0 24 1
Longo prazo 16 0 13 0

Fonte: BGU. Elaboragdo: IFI.

Empréstimos e financiamentos concedidos, iméveis e conta iinica respondem por cerca de 34 do ativo. No ativo
(Quadro 1), mensurado em R$ 4,8 trilhdes, em 2017, o principal item sdo os empréstimos e financiamentos concedidos

3 Faz-se aqui um apanhado bastante geral do ativo e passivo da Unido. Mais detalhes podem ser vistos nas se¢des II e Il do Estudo
Especial (EE) n? 6, da IF], que tratam, respectivamente do ativo e do passivo.
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que representam 32% do total, quase integralmente de longo prazo. Seguem-se a conta tinica do Tesouro e os imoveis,
22% do total do ativo cada um, embora a mensuracdo desses ultimos ainda esteja incompleta. Na sequéncia, ainda pelo
lado do ativo, pode-se destacar a divida ativa (8%), em grande parte tributaria, participacdes no capital das empresas
publicas e em alguns fundos, chamadas participagdes permanentes (6%) e créditos tributarios (4%) que se diferencia da
divida ativa por ainda estar no prazo de pagamento. Os 6% restantes dividem-se igualmente entre caixa (exceto conta
Unica), mdveis e outros ativos. Vale observar que as reservas internacionais ndo aparecem no BGU, pois estdo em posse
do Banco Central que, conforme visto, ndo esta consolidado nos demonstrativos.

Empréstimos e financiamentos tomados e provisoes respondem por 96% do passivo. Quanto ao passivo (Quadro
2), R$ 7,3 trilhdes, em 2017, a concentracido é ainda maior que a observada no ativo. 72% se referem a empréstimos e
financiamentos tomados, basicamente empréstimos com base na emissdo de titulos ptiblicos no mercado interno, que
incluem a carteira do Banco Central e os papéis detidos pelo publico em geral. Em seguida, estdo as provisdes com 24%
do total do passivo, especialmente as chamadas matematicas previdenciarias que nada mais sdo que a avalia¢io atuarial
do Regime Proprio do Servidor Publico (RPPS), a previdéncia do servidor civil federal. O valor relativo ao RPPS,
equivalente a 17% do total do passivo, consiste no passivo descoberto desse regime, vale dizer, os beneficios futuros nao
financiados pelas receitas futuras com as contribuicdes feitas ao regime.

QUADRO 2. BALANGO PATRIMONIAL DA UNIAO - PASSIVO E PATRIMONIO LiQUIDO

2017 2016
(R$ bilhdes)  Part. %  (R$ bilhdes)  Part. %
PASSIVO 7.265 100 6.695 100
1. EMPRESTIMOS E FINANCIAMENTOS 5.246 72 4.664 70
Curto prazo 789 11 656 10
Longo prazo 4.456 61 4.008 60
2. PROVISOES 1.710 24 1.597 24
Curto prazo 56 1 41 1
Longo prazo 1.655 23 1.556 23
Matematicas previdenciarias 1.199 17 1.365 20
Perdas judiciais e administrativas 250 3 106 2
Pensdes militares concedidas 119 2 0 0
Outras 87 1 50 1
3. DEMAIS OBRIGAGOES* 309 4 433 6
Curto prazo 284 4 368 5
Longo prazo 25 0 65 1

PATRIMONIO LIQUIDO (Ativo menos passivo)

Fonte: BGU. Elaboragdo: IFI.

* Os principais itens discriminados no BGU sdo custos das operagdes cambiais e reservas (resultado negativo do Banco Central) e obrigagdes em processo de
reconhecimento e regularizagdo (basicamente Fundo de Compensagdo de Variagdes Salariais - FCVS, de acordo com a Tesouro).

[Il — Comentdrios gerais sobre a situacdo patrimonial da Unido

O patrimdnio liquido, diferenca entre o ativo e o passivo, é um indicador de riqueza liquida da Unido. Cabe
apontar algumas caracteristicas importantes do BGU. A primeira delas diz respeito ao patrimonio liquido. Conforme visto,
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equivale a diferenca entre o ativo e o passivo. Nio se trata de direito nem de obrigagdo. E uma espécie de medida de
riqueza liquida em certo momento. Se fosse uma empresa, informaria quanto restaria caso se decidisse encerrar as
atividades e alienar os ativos para quitar os passivos. Se os passivos fossem superiores aos ativos, vale dizer, se o
patrimdnio liquido fosse negativo, a empresa fecharia as portas ainda com passivos pendentes.

O patriménio liquido da Uniio é fortemente negativo, fruto de decisoes e de eventos econdmicos ocorridos ao
longo do tempo. No caso da Unido, o patrimoénio liquido é fortemente negativo, R$ 2,4 trilhes, em 2017, o equivalente
a 37% do PIB. Essa diferenca é fruto das operacdes feitas por esse ente ao longo do tempo, em geral orientadas pelas
politicas publicas seguidas, bem como de eventos econémicos com impacto patrimonial. Em particular, a continuada
geracdo de receitas em montante inferior ao das despesas levou ao aumento do passivo em ritmo mais rapido do que o
do ativo, resultando em patrimonio liquido cada vez menor e negativo. Como o déficit deve persistir nos préoximos anos,
o patrimonio liquido caird ainda mais, clara indicacdo de insustentabilidade das politicas publicas em vigor, consideradas
em conjunto.

O ativo e o passivo informados pelo BGU superaram respectivamente o crédito e a divida considerados no
indicador de divida liquida do governo federal, embora a divida liquida supere o patriménio liquido. Os
indicadores de divida liquida divulgados pelo Banco Central, ao descontarem da divida publica os créditos detidos pela
Unido, apontam a mesma realidade registrada pela existéncia de patrimoénio liquido negativo. A diferenca é a maior
abrangéncia dos ativos e passivos considerados no BGU, em relagdo aos indicadores de divida, mais restritos a contas de
natureza financeira, como titulos publicos e empréstimos concedidos.

Assim, nos indicadores do Banco Central, nas contas relativas ao governo federal, ndo estdo incluidas as provisoes, pelo
lado do passivo; enquanto, pelo lado do ativo, ndo sdo registrados imobilizado, divida ativa, créditos tributarios e
participagdes permanentes. Se for considerada apenas o governo federal, sem Banco Central e estatais, a divida liquida
ao final de 2017 era de R$ 2,7 trilhdes, portanto, maior que o patriménio liquido do BGU, de R$ 2.4 trilhdes. Isto se da
porque a soma dos ativos nio considerados no indicador do Banco Central supera a soma dos passivos ndo considerados*.

Tanto o passivo como o ativo informados no BGU sio bastante elevados e possuem caracteristicas distintas. A
segunda caracteristica importante do BGU é o tamanho do ativo e do passivo. Enquanto o primeiro chegou a R$ 4,8
trilhGes, ao fim de 2017, o segundo encerrou esse ano em R$ 7,2 trilhdes, o equivalente a 73,8% e a 110,7% do PIB,
respectivamente. A diferenca resulta nos ja comentados R$ 2,4 trilhdes (37% do PIB) de patriménio liquido negativo.
Entretanto, um Patrimdnio liquido na faixa dos 37% do PIB pode resultar da conjugacdo de um passivo de 47% do PIB
com um ativo de 10% do PIB, ou de um passivo de 111% do PIB com um ativo de 74% do PIB. A situagdo da Unido
assemelha-se a essa ultima, mais complexa que a primeira, pois as caracteristicas do ativo e do passivo sdo usualmente
distintas em importantes aspectos. Trata-se da mesma questao que surge quando se discute a conveniéncia do uso do
indicador de divida liquida ou de divida bruta.

0 ativo nao funciona como hedge para o passivo e o grau de flexibilidade para uso no resgate do passivo é baixo.
0 ativo ndo funciona adequadamente como hedge (protecdo) contra o passivo, o que ndo deve surpreender, ja que nao
foi formado com esse intuito. Os empréstimos e financiamentos concedidos, por exemplo, maior item do ativo, com saldo
de R$ 1,6 trilhdo, foram concedidos em condi¢des favorecidas, de acordo com as diretrizes das respectivas politicas
publicas. Ademais, o grau de flexibilidade para o uso do ativo no resgate do passivo é baixo. Quanto menor essa
flexibilidade, maior a importancia do tamanho do passivo vis-a-vis o tamanho do patrimonio liquido. Em que medida, por

4 Uma comparacdo entre o BGU e a divida liquida do governo federal, com base nos dados do Banco Central, pode ser vista na se¢io 1.3
do Estudo Especial n® 6, da IFI.
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exemplo, o R$ 1,1 trilhdo de caixa e equivalentes de caixa e o R$ 1,5 trilhdo de empréstimos e financiamentos concedidos
poderiam ser atualizados para resgatar parte dos R$ 5,2 trilhdes em empréstimos e financiamentos tomados?

O grau de flexibilidade é baixo por conta de problemas de liquidez, conflito entre objetivos de politicas e uso
predeterminado. Uma andlise preliminar permite concluir que esse grau de flexibilidade é baixo no caso do Brasil, por
conta de pelo menos trés fatores. Quanto ao primeiro, a alienagao de parcela mais relevante dos elevados ativos da Unido
se defrontaria com a dificuldade para encontrar compradores no setor privado a precos e em prazos razoaveis. O segundo
fator diz respeito ao conflito entre objetivos de politicas. Por exemplo, o uso pelo Tesouro do mais liquido dos ativos, o
saldo da conta Unica, para resgatar titulos ptblicos em poder do mercado, obrigaria o Banco Central a fazer operagdes
compromissadas®, com o intuito de manter a Selic no patamar requerido pelo regime de metas de inflagio. No final, o
impacto resumir-se-ia 8 mudanga na composi¢do da divida publica®. Por fim, o terceiro fator decorre da vinculagdo do
uso dos recursos a determinados fins por determinacdo constitucional, a exemplo dos ativos do Fundo de Amparo ao
Trabalhador (FAT) e dos Fundos Constitucionais de desenvolvimento regional.

A parte o tamanho do ativo, do passivo e do patriménio liquido, outras caracteristicas do BGU sdo dignas de registro e
que dizem respeito, por exemplo, ao saldo da conta tnica, imobilizado, divida ativa, créditos tributarios, aces judiciais e
empréstimos tomados. Essas questdes sdo tratadas no Estudo Especial n2 6, da IF1. Vale, entretanto, comentar duas dessas
caracteristicas.

Os empréstimos e financiamentos concedidos sio bastante elevados e sujeitos a condigées mais favoraveis que
as disponiveis no mercado. A primeira caracteristica é o elevado saldo dos empréstimos e financiamentos concedidos,
cercade R$ 1,5 trilhdo, ao fim de 2017, j4 considerados os ajustes para perdas. Trata-se de um valor bastante significativo,
em geral orientado por politicas publicas que utilizam como instrumento empréstimos em condi¢des favoraveis,
relativamente as disponiveis no mercado. Entre os principais itens incluidos estdo operacdes junto a estados e
municipios, BNDES, Fundos Constitucionais, Fundo de Financiamento Estudantil (FIES), Minha Casa Minha Vida e Fundo
da Marinha Mercante (FMM). Dado o tamanho e a variedade desses empréstimos, seria interessante centralizar o maior
numero possivel de informacoes a respeito deles em um tinico documento, como um Relatério Mensal de Ativos, como ja
ocorre no caso da divida da Unido.

A diferenca entre o retorno do ativo e do passivo resulta na continua deterioracio do patriménio liquido da
Unido. Esses ativos na forma de empréstimos concedidos ao longo do tempo foram financiados diretamente com divida
ou por outros meios que terminam em endividamento, do mesmo modo. Além do aumento inicial da divida, existem ainda
os aumentos incrementais, mas continuos do endividamento porque o retorno dos empréstimos muitas vezes nio
compensa o custo da divida, contratada em condi¢cdes de mercado. O retorno é afetado ndo apenas pelas condi¢des
facilitadas que em geral caracterizam esses empréstimos no momento da contratagdo (juros, prazos, garantia, etc.), mas
também, posteriormente, como decorréncia de renegociagdes’ e inadimpléncia. O resultado é a continua deterioracdo do
patrimonio liquido.

5 Sobre o tema, veja Estudo Especial (EE) n® 3 da IFI -

http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream /handle/id/533520/Estudo OpCompromissadas.pdf

6 Ha conflito também em caso de venda das reservas internacionais em posse do Banco Central e uso dos recursos assim obtidos para abater divida
publica. Nesse caso, o problema seria a valorizacdo indesejada do real, a menos que as operagdes se dessem em ritmo bastante moderado e em periodos
de maior demanda por délar, o que, em geral, se d4 em momentos de maior incerteza econémica, quando a venda de reservas deve ser feita com cuidado
redobrado.

7 Os juros cobrados nas operagdes junto a estados e municipios sdo similares ao custo da divida do governo federal. Entretanto, os desembolsos
advindos dos encargos, bem como o prazo para pagamento estiao sendo postergados por sucessivas renegociacdes desde 2014. A propésito, as garantias


http://www2.senado.leg.br/bdsf/bitstream/handle/id/533520/Estudo_OpCompromissadas.pdf
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As obrigacdes previdenciarias nao cobertas por receitas prdprias afetam significativamente a situacio
patrimonial da Unido. A segunda é o peso das obrigacdes previdenciarias, mesmo que restrita basicamente ao déficit
atuarial dos servidores civis. Ainda ndo ha uma defini¢do a respeito da inclusdo no BGU das provisdes relativas ao Regime
Geral da Providéncia Social (RGPS). Quanto aos militares, as pensdes constam do BGU, 2% de participagdo no passivo,
mas 0s compromissos com os militares inativos nao estdo sendo tratados como de natureza previdenciaria. De qualquer
modo, considerados ou ndo no balango patrimonial, a dimensdo dos ndmeros envolvidos deixa claro o peso da
previdéncia de modo geral na situacdo patrimonial do governo federal®.

O eventual uso de ativos da Unido como lastro das obrigacdes previdenciarias teria que vir acompanhado de
mudancas nas regras de concessao de beneficios. Existem propostas que cogitam o uso dos ativos como lastro dessas
obrigagdes. O balanc¢o patrimonial da Unido indica, entre esses ativos, o imobilizado, as participagdes em empresas, os
créditos tributarios e a divida ativa. A comparacido entre a soma dos valores desses ativos e a soma das obrigacdes de
natureza previdenciaria da Unido, estejam ou ndo no balanco, deixa claro que essas propostas podem ser viaveis, mas
acompanhadas de alterag¢des das regras de elegibilidade aos beneficios, de modo a compatibilizar as obriga¢des com as
receitas e os ativos disponiveis.

A reducio do déficit primario é imprescindivel para conter a continua deterioraciao do patrimoénio liquido. Em
que pesem as dificuldades acima levantadas, providéncias precisam ser tomadas para evitar a deterioragdo progressiva
do patrimonio liquido da Unido, indicagdo de que as politicas publicas adotadas, com seus reflexos sobre o balanco
patrimonial, ndo sdo sustentaveis. Aspecto central do ajuste, ndo ha duvida, é a reducdo do elevado déficit primario da
Unido que, financiado pelo endividamento, piora o patrimonio liquido ano a ano. Em 2018, por exemplo, a meta de déficit
primério da Unifo é de R$ 159 bilhdes.

O ajuste patrimonial pode ser utilizado como complemento da reduc¢ao do déficit primario. Contudo, além do
ajuste pelo lado dos fluxos, providéncias complementares podem ser tomadas pelo lado patrimonial. A ado¢do de uma
estratégia que explore e se possivel amplie o espago existente para a redugdo simultanea de ativos e passivos é o caminho
mais ambicioso, pois implica mudancas legais e constitucionais e envolve temas delicados como o papel do Estado na
economia e a avaliagdo cuidadosa de todas as politicas publicas.

A adocio de critérios mais rigidos de gestiao patrimonial pode ser mais facilmente implementada. Existem outras
providéncias menos complexas, como a adog¢do de critérios rigorosos de gestdo patrimonial que busquem, por exemplo,
aproximar o retorno do ativo ao custo do passivo, reduzir ao minimo possivel os niveis de inadimpléncia dos ativos, ndo
adquirir ativos com a assun¢do de novos passivos, evitar ao maximo renegociar ativos em termos menos favoraveis a
Unido e cobrar com rigor os créditos tributarios e a divida ativa, se possivel sem a concessdo de sucessivos parcelamentos.

concedidas pela Unido em operagdes de crédito feitas pelos entes subnacionais nio sdo consideradas no BGU, pois a obrigagdo da Unido depende de
evento incerto. Esse é um tipo de risco fiscal da Unido.

8 0 BGU é acompanhado de véarias notas explicativas. Certos assuntos ndo sio incluidos nos demonstrativos, mas sdo alvo de algumas dessas notas. De
acordo com as notas que acompanham o BGU relativo a 2017, em relagdo aos militares inativos, a simples soma das proje¢des para as despesas com 0s
atuais inativos nos préximos vinte anos ja resulta em R$ 487,4 bilhGes. Quanto ao RGPS, informa-se que o déficit estimado comega em 2,7% do PIB em
2018, sobe continuamente ano a ano, até chegar a 11,1% do PIB, em 2060.



