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APRESENTACAO

Dando seguimento & politica editorial da Escola de Adminis-
tragao Fazendaria (ESAF), estamos divulgando o terceiro nimero dos Ca-
dernos de Financgas Publicas, meio de disseminagao de trabalhos dedica-
dos a analise, fundamentalmente, de temas associados aos segmentos
‘tributario, de finangas publicas, de administragao fiscal e financeira e de
educacao fiscal.

Neste terceiro numero dos Cadernos de Financas Publicas,
privilegiamos a divulgagao de trabalhos elaborados e apresentados no con-
texto de duas iniciativas promovidas por esta Escola: o Centro Regional de
Capacitagcdo para a América Latina no Brasil (CCB), projeto conjunto do
Ministério da Fazenda do Brasil e do Fundo Monetario Internacional, e a
parceria ESAF-Universidade de Brasilia(UnB), consubstanciada na
implementacgéo, por parte desta importante Instituicao de Ensino Superior,
do Mestrado em Economia do Setor Publico.

Resultado de uma versao simplificada de trabalho apresentado
no curso de “Politicas Comerciais e de Taxa de Cambio”, oferecido pelo CCB
em julho de 2001, Edna Fragoso nos traz uma analise das principais carac-
teristicas do criativo sistema de leilao de opgcbes de cambio implementado
pelo México depois de adotar a livre flutuagao do cambio em 1995, em meio
a uma grave crise financeira e de balango de pagamentos.

A definicao conceitual de economia informal, sua mensuragao
e a avaliacdo de seus principais determinantes e de seu comportamento
sao objeto de estudo de trabalho realizado por Roberto Name Ribeiro. Por
sua parte, Isabella Fonte Boa Rosa Silva analisa o estado das financas
publicas dos estados da Federagao, no periodo de 1997 a 2000, destacan-
do o papel que as transferéncias intergovernamentais e os gastos com
pessoal e investimentos exerceram sobre o seu desempenho fiscal. Final-
mente, Fernando Boarato Menegrin nos apresenta uma analise das
externalidades do instituto da reeleicdo dos governantes sobre as contas
publicas dos estados no Brasil, comparando-as com os resultados previs-
tos nos modelos de Political Budget Cycle. Estes trés ultimos trabalhos
constituem as dissertacdes elaboradas pelos seus autores como requisito
para a obten¢ao do titulo de mestre em economia do setor publico.






SUBASTA DE OPCIONES DE VENTA DE DOLARES

AL BANCO DE MEXICO:

UN ESQUEMA DE ACUMULACION DE RESERVAS INTERNACIONALES
EN UN REGIMEN CAMBIARIO DE LIBRE FLOTACION*

Edna Fragoso™

* Una versién simplificada de este trabajo fue presentada en el curso de “Politica Comercial y
Cambiaria”, ofrecido por el Fondo Monetario Internacional (FMI) en el Centro de Entrenamiento
para América Latina, en Brasilia del 9 al 20 de julio de 2001.

** La autora agradece los comentarios del Dr. Hugo Juan-Ramén, Subjefe de Divisién del
Instituto del FMI y responsable académico del curso citado, asi como del Lic. Jesus Cervantes
Gonzalez, Director de Medicion Econédmica del Banco de México. La autora es economista en

la Direccion General de Investigacion Economica del Banco de México, las opiniones
contenidas en este documento corresponden exclusivamente a la autora y no representan
necesariamente las opiniones del Banco de México.

1. INTRODUCCION

En diciembre de 1994 México sufrié una severa crisis financiera
y de balanza de pagos que ocasiond una disminucién sustancial de las
reservas internacionales y una devaluacién del peso. Ante este escenario,
el Banco de México decidioé abandonar el sistema de bandas de fluctuacién
cambiaria y adoptar un régimen cambiario de libre flotacion. Durante 1995
la cotizacion del peso frente al délar se caracterizé por una elevada
volatilidad como reflejo de la incertidumbre macroeconémica que dominé
aquel afo. Sin embargo, para la primera mitad de 1996, se restablecié la
estabilidad en el mercado cambiario.

Debido a la favorable evolucién del tipo de cambio y a la
necesidad de incrementar el nivel de las reservas internacionales después
de su agotamiento durante la crisis, la Comisién de Cambios' resolvié en
julio de 1996, adoptar la instrumentacién de una subasta de opciones para
ventas de délares. En efecto, la subasta de opciones nace como un esque-
ma para lograr la acumulacion de reservas internacionales sin interferir en
el mercado cambiario, es decir, sin enviar sefiales al mercado sobre un
nivel especifico del tipo de cambio.

El objetivo de esta nota es analizar las caracteristicas y
evolucién de la subasta de opciones después de casi 5 afios de operacién,
desde su inicio, en agosto de 1996 hasta junio de 2001, fecha en que la
Comision de Cambios decidié suspenderla hasta nuevo aviso. El docu-
mento se organiza de la siguiente forma: la Seccién 2 presenta una
descripcion de la subasta destacando las reglas de operacién y la
consecuente preservacion del régimen cambiario de libre flotacidn, la
Seccion 3 muestra un recuento cronolégico de la subasta, mientras que la
Seccion 4 concluye con una evaluacion de los logros alcanzados.



2. Descripcion de la Subasta de Opciones para Venta de Délares

La opcién es un contrato mediante el cual las instituciones de
crédito del pais adquieren el derecho de vender una cantidad predetermi-
nada de délares al Banco de México, obligdndose éste a comprar dicha
cantidad al tenedor de la opcidn en el dia que éste elija durante la vigencia
del contrato.

Las principales caracteristicas de la opcion durante su vigencia
fueron las siguientes:

» |as opciones son subastadas por el Banco de México el tltimo
dia habil de cada mes. Las instituciones de crédito participan
en la subasta mediante el pago de una prima en pesos. Esta
prima es el costo de la opcién.

¢ La opcidn tiene vigencia durante el mes siguiente al dia de la
subasta. Eltenedor de la opcidn es quien elige el dia que desea
ejercerla y si lo hace total o parcialmente.

* El tipo de cambio al que se ejerce la opcidn es variable. Si el
tenedor de la opcidn decide ejercerla, la operacion se realiza
al tipo de cambio “fix” del dia anterior?.

* El ejercicio de la opcion esta condicionada a una restriccion.
La opcidn sélo se puede ejercer si el “fix” del dia anterior no es
superior a su promedio de los 20 dias habiles previos a la fe-
cha en que se pretende realizar la venta.

¢ El ejercicio de la opcidn no afecta la evolucion de la oferta
monetaria. El Banco de México esteriliza completamente la
expansion de la base monetaria que resulta de la compra de
délares.

Las principales virtudes de la subasta de opciones han sido
las siguientes:

Es un mecanismo transparente. Toda la informacién relacio-
nada con la subasta de opciones es publica y se encuentra disponible en la
pagina web del Banco de México.

Es un mecanismo neutral. La subasta de opciones preserva la
libre flotacion del tipo de cambio, ya que son los agentes privados los que
determinan si ejercen la opcion, la fecha y el monto.

Es un mecanismo que favorece la estabilidad del mercado
cambiario. La compra de doélares por parte del Banco de México se estimu-
la cuando existe un exceso de oferta y se inhibe cuando se observa un
exceso de demanda.

3. Cronologia de la Subasta de Opciones para Venta de Dolares

En esta seccién se describen las principales modificaciones



que ha sufrido la subasta de opciones durante su vigencia (agosto 1996 -

junio 2001).

El primero de agosto de 1996 el Banco de México emitidé un
comunicado en el que informaba a las instituciones de crédito
el inicio de una subasta mensual de opciones para venta de
dolares®. Asi, la primera subasta se realizé el 7 de agosto de
ese afio por un monto de 130 millones de dédlares.

Para la segunda subasta, realizada el 30 de agosto de 1996,
el montd subastado se elevd a 200 millones de ddlares.

Al inicio de 1997 el monto subastado se elevé a 300 millones
de délares.

En febrero de 1997, la Comisién de Cambios resolvié que, en
caso de que antes del dia 16 de cada mes, se hubiese ejercido
el 80 por ciento o mas de las opciones, se convocaria
inmediatamente a una nueva subasta. Esta subasta adicional
seria por el mismo monto al establecido para el mes corriente,
pero las nuevas opciones soélo tendrian vigencia por el resto
del mes*.

En agosto de 1997 el monto subastado se incrementé a 500
millones de ddlares.

En la subasta vigente durante octubre de 1997 el monto
subastado se redujo a 400 millones de ddlares.

Para noviembre de 1997 el monto subastado se reduce
nuevamente a 250 millones de dodlares.

Durante octubre, noviembre y diciembre de 1998 la subasta
fue suspendida. En un boletin de prensa fechado el 29 de
septiembre de ese afo, la Comision de Cambios informé que,
“...como consecuencia de la incertidumbre que presentan los
mercados financieros internacionales, se ha observado una
reduccion en los flujos de divisas hacia México y otras
economias emergentes. Ello se ha reflejado en un menor
volumen de operaciones en el mercado cambiario. Con el pro-
posito de evitar reducciones adicionales de la liquidez en dicho
mercado, ... (se decide) suspender la venta de opciones...”.

En enero de 1999 se reanudd la subasta de fin de mes. Sin
embargo, la Comisiéon de Cambios resolvidé suspender la
subasta adicional que se realizaba cuando el 80 por ciento o
mas de las opciones habian sido ejercidas durante la primera
mitad del mes.

Desde julio de 2001 la subasta esta suspendida hasta nuevo
aviso. La suspension obedece a la consideracion de que el
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mecanismo cumplié con los fines para los que fue creado, es
decir, acumular reservas con una minima distorsién al régimen
de flotacion cambiaria.

En el Anexo 1 se presentan las caracteristicas de cada una de
las 63 subastas realizadas durante la vigencia de este esquema, desta-
cando el monto subastado, el monto ejercido, la fecha de ejercicio y la
prima pagada.

4. Evaluacion de la Subasta de Opciones para Venta de Délares

La subasta de opciones para venta de ddlares ha cumplido su
objetivo. Después de casi 5 afios de operacién, el Banco de México ha
adquirido, a través de este mecanismo, un total de 12,245 millones de dé-
lares en reservas internacionales. Esto implica que, en promedio, el 75 por
ciento del monto subastado ha sido ejercido por los tenedores de opciones
(Ver Anexo 1).

Las reservas internacionales parecieran haber llegado a un
nivel “6ptimo” de acuerdo a dos criterios: (a) el nivel presente de reservas
casi cubre la totalidad de la deuda a corto plazo, y (b) el costo marginal de
acumular reservas supera el beneficio marginal:

(i —*)(cambio en reservas) > disminucién en riesgo pais debido al mayor nivel de reservas
costo marginal beneficio marginal

En donde, i = tasa de interés doméstica (costo bruto de esterilizar una unidad adicional de
reservas)
i* = tasa de interés promedio que rinden las reservas
i-i* = costo neto de esterilizar una unidad adicional de reservas

Ademas, seguir acumulando (y esterilizando) reservas podria
llevar al Banco de México a una posicién neta deudora respecto al resto
del sistema financiero. Lo anterior entraria en conflicto con las preferencias
del Banco de México de mantener una posicidon neta acreedora, que le
permite realizar un manejo mas eficiente de la liquidez en el mercado.

El Cuadro 1 muestra la contribucién de la opcién a la
acumulacion total de reservas internacionales. Las reservas recolectadas
de agosto a diciembre de 1996, a través de la opcién, representaron el 50
por ciento de la reserva total anual y, en 1997, ese porcentaje se redujo al
43 por ciento. En 1998 la subasta de opciones contribuyd con casi el 70 por
ciento del aumento total en reservas, mientras que en 1999 este mecanis-
mo compenso la pérdida de reservas ocasionada por otros factores. En el
afno 2000 la subasta contribuyd con casi el 65 por ciento del crecimiento de
las reservas, y hasta la primera mitad de 2001, fecha en que se suspendié
temporalmente la opcion, su contribucion fue cercana al 30 por ciento.



Cuadro 1
Contribucion de la Subasta de Opciones a la Acumulacion de Reservas Internacionales

Reservas Internacionales (miles de millones de délares)
afio [ acumulacién por subasta | acumulacién total (subasta + otros) [ saldo a fin de periodo
1996 0.9 1.8 17.5
1997 45 10.5 28.0
1998 1.4 2.1 30.1
1999 22 0.6 30.7
2000 1.8 2.8 33.6
2001” 1.4 5.1 38.7

Fuente: Banco de México
¥ agosto-diciembre 1996
® cifras hasta junio de 2001

La acumulacién de reservas se ha logrado incentivando a los
tenedores de opcion a vender ddélares al Banco de México cuando el mer-
cado esta “ofrecido”, y a no ejercer o posponer el ejercicio, cuando el mer-
cado esta “demandado”. En la Grafica 1 se observa que los tenedores de
la opcién la han ejercido en periodos en que la tendencia del peso mexica-
no era a apreciarse en términos nominales respecto al délar estadounidense.
De los 1167 dias habiles en los que ha operado este mecanismo, en 358
(el 30 por ciento) aplico la restriccion, es decir, las instituciones de crédito
no pudieron ejercer la opcién porque el tipo de cambio “fix” superd su
promedio de los 20 dias habiles anteriores (por ejemplo, fechas tales como
26/02/98, 02/06/99, 27/09/00, 05/06/01).

Este esquema ha permitido la acumulaciéon de reservas
internacionales preservando el régimen cambiario de libre flotacion. Werner
y Milo (1998) desarrollan un modelo de valuacién de la opcién y una funcion
del ejercicio optimo que les permite concluir que “...bajo este esquema la
acumulacién no depende de los parametros que determinan el proceso del
tipo de cambio, no se esta enviando al mercado ninguna sefial sobre el nivel,
depreciacion o volatilidad deseadas del tipo de cambio.” (paginas 23-24).

El Cuadro 2 muestra la neutralidad de la subasta respecto al
régimen cambiario. En la fase inicial de la subasta, el monto ejercido
promedio mensual fue casi el doble que en los ultimos dos afnos en que
ésta estuvo vigente, en dichos periodos se observan distintos niveles del
“fix” y la misma volatilidad. En efecto, el gjercicio de la subasta ha logrado
la acumulacion de reservas internacionales hasta alcanzar niveles “optimos”,
sin interferir en la libre flotacién del tipo de cambio.

Cuadro 2
Ejercicio de la Subasta, el “fix” y su volatilidad

Monto ejercido promedio mensual
Periodo Fix promedio (millones de délares) Coeficiente de variacién®
01/08/96 - 14/10/97 7.8 309 0.02
06/05/99 - 07/06/01 9.5 172 0.02

Suente: Banco de México
coeficiente de variacién = desviacion estandar / promedio

11
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Grafica 1

Subasta de Opciones Venta de Délares
Tipo de cambio fix, su promedio mévil y monto de opciones ejercidas

(agosto 1996-junio 2001)
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' La Comisién de Cambios esta conformada por el Gobernador y dos Subgobernadores del
Banco de México y por el Secretario y dos Subsecretarios de la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico. Esta Comision es la responsable de la politica cambiaria del pais.

2 El “fix” es el tipo de cambio de mercado representativo de un dia dado. El Banco de México
determina el “fix” como resultado de la encuesta que realiza diariamente a las instituciones de
crédito del pais, y lo publica en el Diario Oficial de la Federacion, el dia habil bancario siguiente
a su determinacion.

2 Circular — Telefax 71/96, “Subastas de Opciones de Venta de Délares”.

4 En esta fecha la Comision de Cambios también anuncioé que, en caso de que el tipo de cambio
superase algun dia en mas de dos por ciento, al tipo de cambio del dia habil inmediato anterior
(una depreciacion diaria mayor al 2%), el Banco de México subastaria 200 millones de dolares
con un precio minimo dos por ciento por arriba del correspondiente al citado dia habil inmediato
anterior.
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CAUSAS, EFEITOS E COMPORTAMENTO DA ECONOMIA
INFORMAL NO BRASIL

Roberto Name Ribeiro

SINOPSE

O objetivo deste estudo & avaliar as causas que levam ao incre-
‘mento do setor informal e os seus efeitos na economia oficial, bem como
apresentar alguns métodos utilizados para a sua modelagem e mensuracgao.

Para andlise do comportamento da economia informal, utili-
zou-se um modelo denominado Modelo de Multiplas Causas e Multiplos
Indicadores (MIMIC), que se apresenta como uma ferramenta apropriada
quando se estuda o comportamento de uma variavel nao observada dire-
tamente. Esse € o caso da economia informal, um fenémeno que nao se
apresenta de forma isolada na conjuntura econémica. Dessa forma, os re-
sultados obtidos possibilitardo a andlise das causas e dos efeitos do mer-
cado informal na economia brasileira.

1. INTRODUCAO

Durante pelo menos as ultimas trés décadas, o fendbmeno da
economia informal, que indica estar em pleno crescimento, tem desperta-
do grande interesse nos governantes, economistas, pesquisadores sociais
€ no publico em geral, tanto nos paises industrializados quanto nos em
desenvolvimento.

Feige (1979), em seu artigo “Qual o tamanho da economia
irregular?”, comenta: “Eu desejaria registrar que comecei esta investiga-
¢ao suspeitando que a economia irregular era menor que os indices suge-
ridos por alguns pesquisadores. Agora, estou convencido de que, de fato,
ela apresenta proporgdes incriveis e vem crescendo rapidamente”.’

Nota-se que a presenga de um expressivo setor informal em
toda a atividade econbmica € uma das mais importantes caracteristicas
dos paises em desenvolvimento, com um emprego neste setor entre 35%
e 65% da forga de trabalho e com uma producao de 20% a 40% do PIB.2

Pela sua propria natureza, a economia informal ndo é direta-
mente observavel, ou seja, nenhum agente econdémico normalmente situa-
do nessa atividade desejaria ser identificado.

O estudo desse tema é importante na medida em que deixa
claro como os sistemas de regulacdo estatal, tributario e outros, afetam a
performance econdmica na presenca de uma economia informal crescen-
te. E essencial o conhecimento dos agentes incluidos nesse fenémeno, a
freqliéncia e a magnitude com que tais atividades ocorrem e sua interagao
com a economia formal, para uma efetiva atuacao em termos de politica
econdmica.
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Este estudo tenta abranger melhor compreensao quanto a defi-
nicdo da economia informal, suas causas, efeitos e o seu comportamento,
por meio dos diferentes métodos de mensuragao atualmente aplicados, com
sua ampla gama de valores estimados e a plausibilidade destes.

Esta dissertacao tem a finalidade de apresentar de forma cla-
ra os pontos tratados para melhor conhecimento desse fendémeno, elabo-
rar uma visao critica para o caso brasileiro e contribuir para a obtencao de
resultados futuros mais consistentes.

O estudo esta dividido em duas partes: a primeira aborda os
aspectos gerais da economia informal e, a segunda, o caso particular do
Pais.

O Capitulo | consiste na conceituacdo de economia infor-
mal, com as principais definicoes e as razdes pelas quais ha um crescente
interesse nesse estudo. As principais causas do aparecimento e cresci-
mento do fendmeno e alguns efeitos da economia informal na economia
formal sdo abordados nesse capitulo. No Capitulo Il, sao apresentados os
principais métodos de mensuracao atualmente utilizados.

O Capitulo lll, que se refere ao caso particular do Brasil, é
baseado em um modelo proposto para o Pais na tentativa de se avaliar o
comportamento da economia informal. Este modelo é o Modelo Estrutural
de Mudiltiplas Causas e Multiplos Indicadores (MIMIC), que apresenta o con-
ceito de “Varidvel Latente”. Por fim, faz-se uma andlise dos resultados es-
timados.

2. ASPECTOS GERAIS DA ECONOMIA INFORMAL

2.1. Definicdo e Relevadncia da Economia Informal

Estudos tentando analisar o comportamento e a mensuragao
da economia informal deparam-se inicialmente com a dificuldade de defini-
la. Smith (1994) a define como “produgao de bens e servigos baseados no
mercado, legal ou ilegal, que escapa da deteccao das estimativas oficiais
do Produto Interno Bruto”. Outros, a exemplo de Feige (1994) e Schneider
(1994), a definem como “toda atividade que contribui para o calculo oficial
ou observado do Produto Interno Bruto, mas nao é correntemente registra-
da” . Tanzi (1983) preocupa-se basicamente em capturar as distor¢des
ocorridas nas estatisticas oficiais devido a evasao fiscal ou a informacdes
incompletas das rendas pelos individuos. Outra definicao, “... toda ativida-
de que geralmente seria tributada se fosse reportada as autoridades tribu-
tarias”, conforme colocado por Schneider e Enste (2000). E, por fim, De
Soto (1989) a define como “um conjunto de unidades econdmicas que nao
cumprem as obrigagdes impostas pelo Estado, no que se refere aos tribu-
tos e a regulagao”.?



A economia informal pode ser compreendida por atividades le-
gais e ilegais. As legais, em sua esséncia, sao aquelas cujas praticas econd-
micas sao “socialmente aceitas”, como, por exemplo: omissao de renda, pro-
priedade, salarios, aluguéis, juros, lucros, permuta de produtos e servigos
legais, recebimento de salarios-desemprego ou de outra forma de seguridade
social em que o agente nao teria esse direito. Ja as atividades ilegais com-
pdem-se da venda de produtos roubados, da fraude, do contrabando, da
producéo e distribuicdo de drogas e outras atividades correlatas.*

Essa dificuldade em definir esse tema deve-se também, pro-
vavelmente, ao seu carater dindmico, ou seja, a agilidade dos agentes na
adequacao as mudangas no cédigo tributario, ao sistema de regulacao, as
sancbes adotadas pelas autoridades responsaveis e as atitudes morais.
Ademais, a definicao da economia informal, muitas vezes, varia depen-
dendo do método de medida escolhido.5

O conceito de economia informal, aqui adotado, concentrara
no valor adicionado “legal”, criado pelas atividades que nao sao tributadas
ou registradas, excluindo, assim, aquelas definidas como ilegais. Esse con-
ceito ndo se restringird a evasao fiscal ou a ndo-obediéncia tributaria, que
cobre apenas parte da economia informal, mas ird abranger um contexto
que apresenta outros fatores preponderantes expressos ao longo do texto
e avaliados no modelo proposto do capitulo Ill.

Segundo Schneider (1986), uma razao que leva ao interesse
no estudo da economia informal pelos agentes que elaboram a politica
econdmica é caracterizada pela percep¢ao dos individuos de uma sobre-
carga tributaria, que pode ser vista como um dos fatores que geram o
crescimento da informalidade, levando a uma erosao da base tributaria e,
conseqlientemente, a uma redugéo das receitas do Estado. Os individu-
os seriam levados a um deslocamento de suas atividades para o setor
informal, gerando, assim, um gradual enfraquecimento da base econémi-
ca e social.

Se, por um lado, o crescimento da economia informal pode
fornecer fortes incentivos para atrair os trabalhadores do setor formal, por
outro lado, estima-se que grande parte da renda adquirida na economia
informal é imediatamente gasta na economia oficial, resultando em um efeito
positivo sobre esta.

Outra questao proeminente é que os indicadores econdmi-
cos oficiais como desemprego, renda e consumo, para uma efetiva politica
econdmica, ndo seriam confidveis na presenca de uma economia informal
crescente, podendo gerar distorcées entre as medidas adotadas e as me-
didas necessarias a melhor adequacgao a realidade econémica.®

2.2. As Principais Causas da Economia Informal

Os principais fatores do crescimento da economia in-
formal sdo: o crescimenio da carga tributaria, ou seja, impostos, taxas,
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contribui¢cdes sociais e outros; o aumento da regulagéo na economia ofici-
al, especialmente do mercado de trabalho; reducao forcada do tempo de
trabalho; aposentadoria precoce; desemprego; inflagéo; o declinio da per-
cepgao de justica e lealdade para com as instituigcdes publicas; a redugao
do indice de moralidade; reducéo do indice de percepgao da corrupcao,
indicando aumento desta e até mesmo a liberdade como um fator de esco-
lha dos individuos para trabalhar na informalidade, pela possivel flexibili-
dade que ela oferece.”

Nesse contexto, é interessante o desmembramento em, basi-
camente, dois tipos de andlise: uma interdisciplinar e outra econémica. A
primeira, por meio de indicadores sociolégicos e psicolégicos, fornecendo
uma visao do processo de decisdo dos individuos, parece necessaria ten-
do em vista que fatores econdmicos podem explicar apenas parcialmente
o crescimento desse fendbmeno. Nesse caso, variaveis como indice de
moralidade, indice de aceitacao e percepcao de justica do sistema tributa-
rio e outras sdo consideradas. O enfoque aqui sera em relagao as razbes
econdmicas, conforme a seguir:

(a) Carga Tributaria

E quase unanime na literatura sobre a economia informal que
a carga tributaria é uma das principais causas para que os agentes pos-
sam se deslocar para a informalidade, sugerindo que o seu aumento esta
diretamente ligado ao aumento da economia informal.®

Nesse contexto, a carga tributaria passa a ter grande interes-
se para os economistas, tendo em vista que os tributos afetam as escolhas
de lazer-trabalho e estimulam a oferta de trabalho no setor que nao tributa,
gerando dessa forma distorgcbes na economia.®

Observa-se que, quanto maior a diferenca entre a remunera-
¢ao bruta dos trabalhadores na economia oficial e o obtido depois de retira-
do os tributos, ou seja, o rendimento liquido, maior sera o incentivo para se
evitar essa diferenga e trabalhar na economia informal. Sendo essa dife-
renca amplamente dependente da carga tributéria, ela passa a ser uma
caracteristica-chave para a existéncia e o crescimento da economia infor-
mal. Nesse sentido, os determinantes para as familias trabalharem na eco-
nomia informal sao similares aqueles para a evasao fiscal, ou seja, normal-
mente se questiona sobre qual renda deve ser declarada para as autorida-
des tributarias.

Ademais, a carga tributaria total, medida pela parcela dos tribu-
tos (incluindo as contribuicdes para a seguridadade social) no PIB, leva em
conta o fato de que nao sédo apenas os tributos diretos que fazem com que
as pessoas se desloquem para o setor informal, mas também os tributos
indiretos sobre bens e servigcos. Estes incentivam ainda mais a evasao fiscal,
pois tanto vendedores como compradores tém o interesse em sonega-los.°

Analisando a influéncia do sistema tributario sobre o compor-
tamento da economia informal, ceteris paribus, pode-se inferir que uma



maior taxa de impostos indiretos € uma maior taxa de imposto de renda
tendem a aumentar a quantidade de trabalho e bens comprados e vendi-
dos no setor informal da economia."

Nesse sentido, a evasao fiscal é praticada em diferentes for-
mas e variedades, mostrando que os contribuintes estdo sempre encon-
trando uma nova maneira de reduzir a sua carga fiscal.

Depreende-se, assim, que a evasao fiscal tende a afetar a
equidade horizontal e vertical de um sistema tributario, bem como a sua
eficiéncia e a do mercado, afetando, conseqiientemente, a produtividade
da economia.'

Ha outras variaveis dentro do contexto da carga tributaria que
devem ser levadas em consideracdo, como a probabilidade de detecgao
da evasao fiscal, por meio, por exemplo, da auditagem pelas autoridades
tributarias, e da politica de penalidades, as quais sdo medidas sob o con-
trole governamental e que, quando efetivas, ceteris paribus, podem reduzir
a economia informal.™

Por meio da aplicacéo efetiva e rapida de penalidades, pode-
se controlar a extenséo e o crescimento da evasao. Entretanto, essa solu-
¢a0 nao necessariamente implica uma solugao second-best para a corre-
¢ao de desigualdades ou para a eficiéncia do mecanismo de competitividade,
se uma proporcéo elevada de agentes que evadem nao sao pegos ou per-
manecem nao afetados por essas penalidades.™

Em um sistema tributario percebe-se que, quanto maior a sua
complexidade, maior serdo as possibilidades para se escapar mais do im-
posto de renda do que em um sistema tributario simples, dando ao primeiro
condigcdes de fornecer varias formas de isenc¢ao e redugéo de impostos.

Dessa forma, quanto maior a complexidade do sistema tribu-
tario, ceteris paribus, menor o custo de oportunidade do trabalhador per-
manecer na formalidade, pois maiores seriam os mecanismos para, legal-
mente, evitar uma tributagdo maior dos seus lucros. Portanto, encorajaria
familias a se deslocarem do setor informal para o oficial, porque a redugao
da carga tributaria faz com que a evasao fiscal, com o risco de ser pego e
punido, tenha menor atratividade. Por outro lado, ampliando a base do
imposto de renda e removendo as exceg¢des tributarias, pode-se, entretan-
to, estar se dirigindo para o sentido oposto, ou seja, favorecendo o aumen-
to da economia informal.'®

Taxas tributarias menores, por si sés, podem nao reduzir o
tamanho da economia informal com outros fatores atuando no sentido con-
trario, como, por exemplo, menor complexidade do sistema tributario, mai-
or base tributaria e aumento da regulagédo.'®

Por outro lado, apenas taxas tributarias maiores podem nao
aumentar o tamanho da economia informal, mas sim adicionadas a
inefetividade e as aplicagbes discricionarias do sistema tributario e de
regulagcao do governo. Isso significa que pode até haver uma correlagao
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negativa entre o tamanho da economia informal e a maior (marginal) taxa
tributaria, mas desde que outros fatores como opcao de deducdes, opcao
de escolha entre diferentes sistemas tributarios e varias outras formas le-
gais para evitar a tributacao sejam incorporadas.'”

Da mesma forma, podem-se encontrar, também, maiores ta-
xas tributarias associadas a menor atividade informal em relagdo ao PIB,
sugerindo que outros fatores estariam induzindo os agentes a se deslocar
para a informalidade. Como exemplo dessa proposi¢ao, pode-se conjetu-
rar que empresarios estariam movendo-se para a informalidade com o ob-
jetivo maior da redugéo da carga de burocracia, ou mesmo devido ao fen6-
meno da corrup¢ao. Esse resultado deve ser analisado cautelosamente,
pois, apesar de nao ter apresentado robustez, pode sugerir que ha outros
fatores além da carga tributaria que devem ser levados em consideracdo.'®

Logo, alguns aspectos institucionais como a eficiéncia da ad-
ministracao, o controle efetuado pelos politicos e burocratas e a quantida-
de de suborno e corrupcao devem ser levados em conta, pois podem
distorcer o impacto gerado pelos tributos, influenciando na relagao entre o
Estado e os contribuintes com uma intensidade que pode ser, sob determi-
nadas condi¢des, maior do que o da prépria carga tributaria.'®

(b) Intensidade de Regulacgao

Aumentando a regulagao, reduzem-se as escolhas individuais
na economia formal, conforme sugerido por Schneider e Enste (2000). A
aplicacao ou coercitividade da regulagao, muito mais importante do que a
sua quantidade, caracteriza-se como um fator-chave na carga imposta aos
agentes para a imersao na informalidade. Em alguns estudos, percebe-se
gue toda medida disponivel de regulacéo é diretamente correlacionada com
a participacao da economia informal.?

De Soto (1989) demonstra que um incremento de uma unida-
de no indice de regulacdo, que contém uma escala de 1 a 5, esta direta-
mente relacionado com um aumento de 10% na economia informal de 67
paises desenvolvidos e em desenvolvimento.

Uma medida indireta utilizada como aproximag¢ao da medida
da intensidade de regulacéo é a participacao dos administradores publicos
na forca de trabalho. Essa medida também &, freqlientemente, obtida pelo
numero de leis e solicitacbes como, por exemplo, licencas. Pode-se pen-
sar também em regulagao para o mercado de trabalho como restricdes
para estrangeiros, barreiras comerciais ou percentual de trabalhadores com
carteira assinada em relacgao a forca de trabalho.?'

Geralmente, a regulacdo no mercado de trabalho leva ao au-
mento dos custos trabalhistas na economia formal. Muitos desses custos
podem ser transferidos para os empregados, fornecendo assim incentivo
adicional para o deslocamento do trabalho oficial para o setor informal,
onde eles sao evitados.

Uma opgao razoavel para amenizar o incentivo a informalidade



poderia ser, entao, a reducado da densidade de regulagdo associada a
melhor aplicagao desta. Contudo, alguns governos executam exatamente
0 contrario, ou seja, optam por mais regula¢édo levando, na maioria das
vezes, ao aumento do poder dos burocratas e a maior empregabilidade no
setor publico. Ademais, muitos eleitores podem estar obtendo vantagens
com a economia informal, sugerindo aos politicos menor interesse em re-
duzir esse setor, pois, muitas das vezes, o beneficio trazido com essa me-
dida é mais vantajoso que reformas tributarias.?

(c) Transferéncias Sociais

O Sistema de Transferéncias Sociais leva, geralmente, a um
forte incentivo negativo para os beneficidrios trabalharem na economia ofi-
cial, desde que sua taxa marginal se aproxime ou se iguale a 100%. Isso
significa que, mesmo atuando na informalidade, esses agentes continuari-
am recebendo esses beneficios. Dessa forma, como os individuos rece-
bem pagamentos em forma de beneficios e desde que sua renda completa
passa a ser maior se ele continua a receber essas transferéncias traba-
Ihando na informalidade, o sistema passa, entao, a oferecer desincentivos
para os individuos trabalharem na economia oficial.®

(d) Mercado de Trabalho

Um fator que influencia a mudanca ou nao para o setor infor-
mal é a empregabilidade, como sugerido por Frey e Weck (1983). Demasi-
ada regulagéo e custos trabalhistas no mercado oficial de trabalho estéao
dirigindo forcas para a economia informal.

Esse deslocamento para o setor informal pode advir, por
exemplo, de um segundo emprego em outro horario ou no mesmo hora-
rio regular, de individuos que néo participam do mercado oficial, ou mes-
mo quando sao, de alguma forma, impossibilitados, como no caso de
clandestinos. O trabalho pelo meio periodo e a aposentadoria precoce
sugerem oferecer também oportunidades no setor informal. Talvez essas
considera¢des possam explicar por que em determinados paises que tém
um mercado de trabalho informal ativo, existem altas e persistentes taxas
de desemprego.?

Quando ha uma grande parcela da populagao trabalhando na
economia oficial, associado a uma baixa taxa de desemprego e com uma
quantidade razoavel de horas de trabalho por dia, normalmente os indivi-
duos tendem a ter poucas oportunidades de trabalho no setor informal. Por
outro lado, uma baixa taxa de participacdo no mercado oficial indica que as
pessoas tém possibilidades de trabalho na economia informal, sugerindo
que uma grande parcela dessas pessoas que oficialmente estao desem-
pregadas, de fato, estao trabalhando.

“Quanto menor a taxa de participacao dos individuos no mer-
cado oficial de trabalho, maior sera a taxa de desemprego nesse setor, e
quanto menor a quantidade de horas trabalhadas no setor oficial, maior
sera a quantidade no setor informal” (Frey e Weck, 1983). Observa-se que
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as taxas de participagéo e horas de trabalho no setor informal tendem a ser
inversamente relacionadas com o nimero de horas trabalhadas no setor
regular, fazendo com que os aspectos redugéo de horas de trabalho oficial e
taxa de desemprego sejam parametros preponderantes nesse contexto.

Em relacao ao nivel salarial no setor regular, pode-se sugerir
uma elevada elasticidade negativa as horas trabalhadas no setor informal,
ou seja, ha um relacionamento negativo entre o nivel salarial no setor regu-
lar e as horas trabalhadas no setor informal, conforme pesquisado por
Lemieux et al. (1994).

A reducao das horas trabalhadas, quando necessaria, poderia
ter sentido como uma medida de contencao de gastos, pelas empresas,
em momentos de recesséo, ou quando, havendo uma limitada quantidade
de trabalho demandado, a opc¢ao ideal seria que este fosse dividido. Ocor-
re que uma reducao for¢cada de horas de trabalho pode contrariar as prefe-
réncias dos trabalhadores, aumentando suas horas potenciais em que po-
deriam trabalhar na informalidade.?®

Uma sugestéo razoavel para que haja uma distribuicao do tra-
balho bem-sucedida, reduzindo assim a distor¢do da decisao individual, se-
ria a sua flexibilizacao, de acordo com as preferéncias dos empregados.?®

(e) Servigos do Setor Publico

“A economia informal é vista como um desafio para o bem-
estar do Estado” (Streit, 1984). O Estado, utilizando-se da coercitividade
tributaria, da regulagéo e, na maioria das vezes, da condi¢cao de provedor
de bens publicos, deve assegurar por meio das suas receitas o bem-estar
social dos cidadaos. Nesse contexto, o Estado tem um papel preponderan-
te na indugao ou nao da informalidade.

Uma economia informal ativa e crescente pode gerar uma re-
ducao na receita do Estado, resultando em uma possivel redugao na qua-
lidade e quantidade de servigos e bens publicos postos a disposicao da
sociedade. Essa situagao pode levar a um aumento nas taxas tributarias,
freqUentemente combinado com deterioriza¢ao na qualidade desses bens,
como os de infra-estrutura publica e da administracao, incentivando a par-
ticipacao dos agentes na economia informal.?’

Por outro lado, considerando que o provimento de bens e ser-
vicos publicos sao financiados pela renda dos tributos do setor formal, como,
por exemplo, utilidade publica, programas de salde e educacao, acesso
aos tribunais e seguran¢a domestica, o status da informalidade pode con-
ferir algumas desvantagens se alguns desses servigos publicos forem ri-
vais (sujeitos ao congestionamento) e excludentes, ou seja, o setor infor-
mal poderia utilizar-se de apenas alguns deles.?®

Se a economia informal for, de alguma forma, lucrativa para o
administrador publico ou mesmo para grupos ligados a ele por meio de
sistemas regulatérios, estes poderao se beneficiar em detrimento da soci-
edade em geral. Logo, a presenca do setor informal pode ser resultado de



falhas das instituicbes publicas na tentativa de proteger e promover deter-
minados segmentos de mercado na economia.?®

A burocracia governamental, a qual tem o controle dos servi-
¢os publicos, tem, entre outros poderes, o de alienar capital, ou seja, por
meio das penalidades impostas aos agentes informais. Supondo que es-
sas penalidades ndo sejam utilizadas para a producao de servigos publi-
cos, apropriando-se a burocracia dessa receita, esta teria incentivos na
promogao do crescimento do setor informal.®

Alguns estudos mostram que uma economia informal menor
aparece em paises considerados de alta renda, que apresentam uma car-
ga tributaria relativamente baixa, poucas leis e regulagcoes e com um indice
menor de suborno, como acontece com alguns paises da Europa. Ao mes-
mo tempo, paises com alta carga tributaria e alta discricionariedade
regulatdria, combinadas com autoridade da lei considerada fraca e uma
alta incidéncia de suborno, sugerem uma economia informal mais expres-
siva, como acontece com um numero razoavel de paises da America Lati-
na e os em transicdo, como os da antiga Unidao Soviética.®'

Logo, se ha interesse do Estado em levar protecao aos indivi-
duos por meio do bem-estar social, ele provavelmente devera utilizar-se
de mudancas ou reformas tributarias para conter o circulo vicioso que se
apresenta com o advento do processo de inser¢éo na informalidade. Este
pode ser descrito pelas altas taxas e carga regulatdria causando aumento
da economia informal, trazendo pressao adicional nas finangas publicas,
resultando em maiores taxas de impostos, gerando, conseqiientemente,
incentivos para evadir tributos e escapar para a economia informal.

Assim, ha um desafio para o Setor Publico no sentido de res-
gatar ou desenvolver a lealdade as instituicoes publicas como uma das
formas de alavancar ou mesmo retomar o bem-estar social e, ao mesmo
tempo, conter o crescimento da economia informal.

2.3. Os Efeitos da Economia Informal sobre a Economia Formal

Conclusdes opostas poderao ser formuladas quando se re-
lacionam os efeitos da economia informal com o setor formal.

Uma hipdtese para a correlacao negativa entre o setor formal
e o informal pode advir de que um aumento na economia informal leva a
uma reducao na receita tributéria e, conseqlientemente, a menor quantida-
de e qualidade de bens e servigos publicos colocados a disposi¢ao da so-
ciedade. Assim, poderia ocorrer uma redugao do crescimento econémico
sob a premissa de uma carga tributaria maior que a 6tima e uma fraca
obediéncia as instituicoes estatais. Essa proposicao torna-se verdadeira
na medida em que a infra-estrutura publica € um elemento-chave para o
crescimento econdmico.*

Uma outra forma para a explicacao dessa correlacao negativa
€ apresentada com um modelo, elaborado por Asea (1996), que se baseia
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no fato de que a tecnologia de produgao depende dos servigos publicos
financiados pelos tributos. Servigos estes que podem estar sujeitos ao con-
gestionamento (rivais). adicionado ao fato de que o setor informal ndo paga
tributos mas, sim, penalidades e multas, as quais, na maioria das vezes,
nao sao utilizadas para o financiamento de servicos publicos necessarios
ao desenvolvimento econémico.

Conjeturando uma economia informal crescendo mais rapida-
mente que a oficial e os recursos reais deslocando-se para a informalidade,
como resultado provavel de uma alta tributacéo, aumento de regulagcéo ou
outra causa apontada anteriormente, fica claro que medidas oficiais do cres-
cimento econémico estarao subavaliando o real crescimento de toda a eco-
nomia. Dessa forma, pode-se depreender que um rapido crescimento da
economia informal contribui para uma diminuicao da velocidade da produ-
tividade “observada”.®

Ademais, este indicador, o crescimento econémico “observa-
do”, que pode estar sendo levado em conta pelos governos na formulagao
de suas politicas econdmicas, pode também ser constatado nas estatisti-
cas oficiais de desemprego, apresentando, nesse caso, uma provavel
superavaliagdo em relagao a real situagao.®

Um exemplo classico para essa analise pode ser demonstra-
do por meio de um estudo para os Estados Unidos, realizado por
Fichtenbaum (1989), que argumenta que a queda de produtividade do Pais,
no periodo de 1970 a 1989, estava superestimada por nao se levar em
conta um enorme crescimento da economia informal nesse periodo.

Ja em um estudo para a Bélgica, Adam et al. (1985) descobrem
uma correlagao positiva entre o crescimento da economia informal e a ofici-
al, supondo um baixo custo para a entrada na informalidade devido a uma
baixa coercitividade. Nesse caso observa-se que, sob uma politica fiscal
expansionista, ha um estimulo de crescimento para ambas as economias.

Da mesma forma, em paises em desenvolvimento, a econo-
mia informal pode apresentar um padrao de evolugao pré-ciclico, pois o
aumento do produto e da renda pode permitir que a parcela mais pobre da
populacao perceba maneiras de produzir bens e servicos capazes de ge-
rar renda.%

Em uma visao neoclassica, segundo Asea (1996), a economia
informal pode levar a mais competitividade, maior eficiéncia e limites as ativi-
dades governamentais por meio de um ambiente de demanda por servigos
urbanos e produgao de pequena escala, adicionando & economia dinamis-
mo e espirito empresarial. O setor informal pode, assim, contribuir também
para criagdo de mercados, aumento de recursos financeiros, imprimindo uma
correlagao positiva entre informalidade e crescimento econdémico.

Em alguns estudos, Schneider e Enste (2000) demonstram que
em torno de 66% da renda na economia informal € imediatamente gasta no
setor oficial, com efeitos positivos para o crescimento econémico e para a
receita, com os impostos indiretos.



3. MENSURACAO DA ECONOMIA INFORMAL

Alguns métodos sao utilizados para medir o tamanho e analisar
o comportamento da economia informal. Os mais utilizados sao os métodos
diretos, indiretos e “o Modelo de Aproximagao”, que utiliza um conceito de
variavel latente, também chamado de Modelo de Multiplas Causas e Multi-
plos Indicadores. O Modelo de Aproximacgao estara, neste estudo, inserido
como um método indireto de analise da economia informal.

3.1. Métodos Diretos

Sao aproximagdes no ambito microeconémico, empregadas
por meio de estudos bem planejados e baseados, normalmente, em amos-
tras de respostas voluntarias ou em auditoria tributaria.

(a) Método Amostral

A principal vantagem deste método sdo as informacdes deta-
Ihadas obtidas sobre a estrutura e composi¢cao nao somente do mercado
de trabalho mas da prépria economia informal.

Utiliza-se, normalmente, de questionarios, sendo uma das suas
desvantagens a sensibilidade a como estes sao formulados e, como em
toda pesquisa, a precisao e os resultados dependem muito da cooperag¢ao
dos entrevistados. Como estes, na maioria das vezes, hesitam em confes-
sar suas atividades informais, suas respostas podem ser questionaveis,
tornando-se dificil a estimativa da extensao de uma provavel distorcao.

Em muitos casos essas pesquisas costumam ser pontuais, nao
capturando todas as atividades da economia informal, mas sim, apenas
alguns segmentos desta. Ademais, nao sao capazes de fornecer uma esti-
mativa do desenvolvimento e comportamento desse fenémeno ao longo
do tempo (Schneider, 1994).

(b) Método de Auditoria Tributaria

Programas de auditoria fiscal sao bastante efetivos na analise
da discrepancia entre a renda declarada para propositos de tributacao e a
medida pelas fiscalizagdes seletivas. Este procedimento tem a finalidade
de medir a quantidade de renda nao declarada e, ao mesmo tempo, pode
ser utilizado para o calculo da economia informal.

Ha algumas desvantagens dessa aproximacao, sendo uma de-
las seu proprio método de amostragem, visto que nao é randémico, ou
seja, a selegao dos contribuintes é feita baseada em alguma probabilidade
de submissao de renda ou mesmo de fraude e pode gerar, dessa forma,
um viés na amostra da populacdo. Uma outra é que estimativas baseadas
em auditoria fiscal refletem apenas aquela por¢ao da renda informal que
as autoridades tributarias tém interesse em descobrir, sendo esta apenas
uma parcela do setor informal. Da mesma forma que o Método Amostral,
este normalmente é pontual e de curto prazo.
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3.2. Métodos Indiretos

Sao métodos que se utilizam de indicadores macroeconémicos,
os quais contém informagdes sobre o desenvolvimento da economia infor-
mal ao longo do tempo. Todos eles operam em um nivel macroecondémico
e geralmente deixam um sinal do comportamento da economia informal.

(a) A Discrepancia entre as Despesas Nacionais e as Es-
tatisticas da Renda

Pelas Contas Nacionais, a medida da Renda Agregada deve
ser igual 2 medida da Despesa Agregada. Entretanto, as estatisticas das
Contas Nacionais quase freqlientemente revelam que o lado da despesa é
bem maior que o da renda. Essa discrepancia entre despesa e renda pode
ser vista como parte das atividades da economia informal.®

A fragilidade desse método fiscal é que a diferenga pode apa-
recer nao somente devido a informalidade, mas também devido aos erros
e omissdes na medicao das Contas Nacionais. Sendo assim, essa estima-
tiva pode ser muito grosseira e nao muito confiavel.®”

(b) A Discrepancia entre Taxa de Participacao da Forca de
Trabalho Real e a sua Medida Oficial

Uma reducgdo na participagao da forgca de trabalho na econo-
mia oficial pode ser considerada como uma indicagao de aumento das ati-
vidades na economia informal. Sendo a participagao total da for¢ca de tra-
balho considerada constante ao longo do tempo, um declinio da medigao
oficial dessa participacdo pode ser encarada como um indicador de au-
mento, ceteris paribus, nas atividades informais.

Observa-se que esse método também se apresenta com uma
certa fragilidade, pois as diferencas apresentadas na taxa de participacao
podem ter outras causas e as pessoas podem ter ocupacgao simultdnea na
economia formal e na informal, tornando esse método também muito pou-
co preciso para a medi¢do da economia informal.®®

(c) A Aproximacao em Razao das Transacodes

Desenvolvido por Feige (1979), este método utiliza-se do pres-
suposto de que ha uma relagéo constante ao longo do tempo entre o volu-
me de transacdes de moeda e o PIB oficial, baseando-se na equacgao de
Fisher, M.V = p.T (onde: M = quantidade de moeda, V = velocidade das
transacgoes, p = precos, T = total das transagdes).

A economia informal pode ser calculada pela diferencga entre o
total do PIB (oficial e informal) e o PIB oficial no ano correspondente, assu-
mindo-se constante a relagdo entre valor total das transacgdes (p.T) e o PIB
nominal total (oficial e informal) e considerando-se um ano-base em que o
PIB total for compreendido apenas pela economia formal.

Observa-se que esse método sofre algumas criticas, como
a obtencao de um-ano base em que economia informal € nula e em que a



taxa de transagbes de moeda com o PIB é constante para qualquer perio-
do. Ainda assim, a quantidade total de transagbes de moeda na economia
deve estar disponivel, o que se torna dificil principalmente para as transa-
¢Oes em cash, em vista, dentre outros fatores, da qualidade e da durabili-
dade do papel-moeda.

QOutro pressuposto dubio é que o modelo prediz que todas as
varia¢des na taxa entre o valor total das transagdes e o PIB medido oficial-
mente sao devidas a economia informal.

Apesar de ser um modelo atrativo teoricamente, ele pode tra-
duzir-se em resultados nao muito confiaveis, pela dificuldade na obtengao
dos dados empiricos necessarios.*

(d) Modelo de Demanda por Moeda

Este modelo assume que as transacdes informais sao execu-
tadas na forma de pagamentos em cash, com o fim de nao deixar vestigios
para as autoridades responsaveis. Sua esséncia € que um aumento na
economia informal levara conseqiientemente a um aumento na demanda
por moeda.*'

Para demonstrar o resultado do excesso de demanda por
moeda, uma equacéo de demanda por moeda é econometricamente esti-
mada por meio de uma série temporal, utilizando-se como variavel depen-
dente a taxa de papel-moeda nas maos do publico pela moeda e depdsitos
em bancos. Ja as variaveis explicativas correspondem aos possiveis fato-
res convencionais que afetam a demanda por moeda, sendo as mais utili-
zadas: a renda, o comportamento de consumo, a inflagao e a taxa de juros
que mede o custo de oportunidade do dinheiro nas maos do publico.

Para uma andlise do comportamento da economia informal,
sao inclusas na equacgao algumas variaveis explicativas como a carga tri-
butaria, as regula¢des governamentais, a complexidade tributaria, as quais
sao consideradas de grande influéncia como causadoras do movimento
dos agentes para a economia informal. Assim, 0 excesso no aumento da
demanda por moeda que nao é explicado pelos fatores convencionais men-
cionados é atribuido a essas variaveis.

Uma maneira de calcular o tamanho e o comportamento da
economia informal é comparar o desenvolvimento da moeda quando a car-
ga tributaria e as regulacbes governamentais estiverem com seus valores
mais inexpressivos e a complexidade tributaria for a menor possivel, com
essas mesmas variaveis quando estiverem com seus valores mais altos.
Ademais, deve-se assumir que a velocidade de circulagao da moeda, in-
cluindo ai a parcela correspondente da economia informal, € igual & veloci-
dade de circulacdo do dinheiro, medido por M1, na economia formal. As-
sim, o0 tamanho da economia informal pode ser computado comparando-
se com o PIB oficialmente medido.

Apesar de ser um método aplicado para essa finalidade, em
varios paises, ele sofre varias criticas. Uma delas refere-se ao fato de que
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nem todas as transac¢des na economia informal sao realizadas em cash. Ade-
mais, deve-se considerar também que as trocas, ou seja, os intercambios de
bens e servicos que nao geram valores em espécie, tornariam o tamanho da
economia informal calculado por esse método ainda mais subestimado.*

Geralmente, é apresentada no modelo apenas a variavel car-
ga tributaria para capturar o tamanho e comportamento da economia infor-
mal. As outras causas nao sdo apresentadas pelo fato de seus dados nao
serem, normalmente, disponiveis para a maioria dos paises. Assim, a car-
ga tributaria, apesar de sugerir uma forte causa para a transferéncia a
informalidade, nao pode ser considerada unica, mas sim adicionada a ou-
tras causas nao mencionadas e, portanto, fortalecendo a posicao de
subestimacao do fenémeno.

Nao se pode garantir também que o aumento na demanda
por moeda é devido ao crescimento da atividade informal. Pode ocorrer até
mesmo em virtude de uma queda nos depdésitos ou mesmo de aumento de
saques bancarios devido a outros fatores.*®

A velocidade de circulagdo da moeda considerada igual para
ambos os setores também é uma hipétese fraca, pois mesmo sua medida
para o setor formal, para alguns paises, foi considerada incerta.*

Ainsercdo de um ano-base, para a hipétese de nele nao haver
uma economia informal, € motivo também de muitas criticas. Da mesma
forma que relaxando essa suposi¢ao pode-se depreender que haveria um
aumento dos valores anteriormente obtidos para o setor informal.*®

(e) Modelo Utilizando como Aproximagao o Consumo de
Eletricidade

Tem-se observado empiricamente que o consumo de ener-
gia elétrica e a atividade econdmica, incluindo ai o setor formal e o infor-
mal, apresentam elasticidade préxima da unidade, caracterizando, assim,
um bom indicador da atividade econdémica.

Uma forma de se obter um valor estimado do PIB informal, ou
seja, aquele referente ao setor informal da economia, é subtrair os valores
do consumo de energia elétrica dos valores do PIB oficial. Assim, a dife-
renca entre o crescimento do PIB oficial e o crescimento desse consumo
seria atribuido ao crescimento da economia informal.*¢

Apesar de simples e atraente, esse método pode ser criticado
pois se sabe que nem todas as atividades do setor informal requerem um
consideravel consumo de energia, como, por exemplo, o setor terciario,
mais especificamente os servicos pessoais. Atualmente, ha também vari-
as outras fontes de energia, propondo-se dessa forma, que o valor encon-
trado seja apenas uma parte do setor informal. O processo tecnolégico
sugere que, com o passar do tempo, o uso desse meio torna-se mais efici-
ente tanto para o setor oficial quanto para o informal. Finalmente, deve-se
considerar que a elasticidade PIB-Consumo de Energia pode ser diferente
entre os paises ou mesmo ir mudando ao longo do tempo.*’



(f) Modelo Utilizando Multiplas Causas e Multiplos Indica-
dores

O grande mote para a andlise da mensuracao e do compor-
tamento da economia informal é que seus efeitos ndo aparecem apenas
por meio de um indicador, como nos modelos anteriormente descritos, mas,
simultaneamente, na producgao, forga de trabalho e em outros indicadores
macroecondmicos.

Este modelo estrutural denominado MIMIC (Joreskog e
Sorbom, 1975), diferentemente dos outros, € baseado em uma teoria esta-
tistica de variaveis nao-observadas, ou também denominadas latentes, que
considera multiplas causas como: carga tributéria, nivel de regulagéo, indi-
ce de moralidade, inflacao, renda real, que levam os individuos a deixar
seus postos oficiais e se deslocar para a informalidade.*®

Da mesma forma que ha varias causas que afetam o tamanho
desconhecido da economia informal, ha multiplos efeitos ou indicadores
que acabam sendo suscetiveis de alteragbes devido ao tamanho da eco-
nomia informal. Logo, esse reflexo da mudanga no tamanho da economia
informal pode ser verificado em varios indicadores como os monetarios, os
do mercado de trabalho e do setor produtivo.

O indicador monetario normalmente utilizado é o da Demanda
por Moeda que, como visto, tenta capturar o comportamento da economia
informal por meio das transacdes em cash.

Por meio do mercado de trabalho normalmente se utiliza a me-
dida oficial da taxa de participagdo no mercado de trabalho e a média ofici-
al de horas trabalhadas, pois depreende-se que um aumento na participa-
¢ao dos trabalhadores no setor informal pode resultar no seu decréscimo
em relagéo ao setor formal, da mesma forma que o aumento nas ativida-
des do setor informal pode refletir quantidades menores de horas de traba-
Iho no setor oficial.4®

Quanto ao setor produtivo, um indicador utilizado sugere ser o
proprio crescimento econdémico, pois um aumento na economia informal
significa que forcas, especialmente trabalho, saem da economia oficial,
pelo menos parcialmente, podendo traduzir-se em um efeito de reducao
na taxa de crescimento da economia. No caso contrario, ou seja, a econo-
mia informal relacionando-se positivamente com o crescimento econémi-
co, pode-se conjeturar que a medida utilizada para esse crescimento tem
levado em consideragao parte da economia informal.>®

Os coeficientes desconhecidos sédo estimados em um conjun-
to de equagdes estruturais dentro das quais a variavel “latente”, nesse caso
a economia informal, nao pode ser medida diretamente.>!

Assim, o modelo dindmico de Multiplas Causas e Multiplos In-
dicadores (MIMIC), por meio de suas equagdes estruturais, especifica as
relacdes entre as varias variaveis causais e a variavel “nao-observada” ou
“latente”, bem como que se assume ser esta influenciada por um conjunto
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de indicadores, capturando, assim, a dependéncia estrutural desse fené-
meno nas variaveis que podem ser uteis na predicdo de seu comporta-
mento e tamanho ao longo do tempo.

4. A ECONOMIA INFORMAL NO BRASIL

Normalmente, informag6es detalhadas sobre o produto da eco-
nomia informal nao estao disponiveis. Mesmo que algumas medidas rela-
tivas ao setor informal sejam construidas, usualmente, esses dados sao
apresentados apenas periodicamente, na forma de cross-section, e nao
em séries temporais.

Entretanto, algumas excec¢bes importantes utilizando dados
temporais devem ser consideradas. Os resultados de Tanzi (1983), os de
Schneider (1986), para a Dinamarca e os de Bajada (1999), para a Austra-
lia, empregaram como base o Modelo de Demanda por Moeda. Da mesma
forma que Tedds e Giles (2000) utilizaram recentemente o Modelo Estrutu-
ral MIMIC, de dados temporais, para o Canada e a Nova Zelandia.

Por meio do modelo utilizando como aproximacgdo o consumo
de eletricidade e do modelo de multiplas causas e multiplos indicadores,
ambos utilizando-se de dados em cross-section da América Latina, Loayza
(1997) estimou uma economia informal média para o Brasil, no periodo de
1989-90, de 29,0% do PIB para o primeiro modelo e, no periodo de 1990-
93, de 37,8% do PIB para o segundo.5?

Carneiro (1997) demonstra que, dependendo da definicao ado-
tada, esse fendmeno pode representar desde 13% do PIB, conforme da-
dos oficiais do Instituto de Geografia e Estatistica (IBGE) para o ano de
1988, como 37% do PIB para dados estimados, nao-oficiais, para o mes-
mo ano.

4.1. Modelo Estrutural de Multiplas Causas e Miiltiplos
Indicadores - MIMIC

Para a analise do comportamento do fenbmeno da
informalidade no Brasil, escolheu-se o Modelo Estrutural de Multiplas Cau-
sas e Muiltiplos Indicadores (MIMIC).

Segundo Joreskog e Goldberger (1975), o modelo MIMIC especifica-se
conforme a equacéo abaixo:**
n=yx+{ , (1)

onde a variavel dependente (h), que representa a variavel la-
tente (nao-observada), a economia informal, € linearmente determinada
por um conjunto de variaveis exdgenas (x), que constituem as multiplas
causas observaveis, e por um termo aleatério (z), assumindo-se que ela se
distribui de forma independente, idéntica, com média zero e variancia cons-
tante .



A variavel latente n, por outro lado, determina linearmente um
conjunto de variaveis indicadoras enddgenas (y), como descrito na seguinte
equacao:

y=m+§ , (2

onde o vetor com os termos aleatdrios (&) distribui-se de forma
independente, idéntica, com média zero e covariancia constante O tal que
o termo e o vetor das variaveis aleatérias de (1) e (2) sao mutuamente nao-
correlacionados, ou seja, E({.£) = 0.

Substituindo-se (1) em (2), o Modelo MIMIC pode ser escrito como:

y=Myx+0+& , (3

Sendo IT =A.y (matriz dos coeficientes) e z = 1. + £ (vetor dos
erros aleatdrios), tém-se:
y=Ilx+z , (4)

e uma matriz de covariancia dos residuos do modelo:
Q=E@zZ)=AN¥Y+0 , (5

Os parametros estruturais sao obtidos por meio da Estimativa
de Maxima Verossimilhanca (ML), fazendo uso das restricdes implicitas
em ambas as matrizes dos coeficientes I1, matriz linha, e da matriz da
covariancia do termo aleatério de z (Q2).5

Depreende-se da equacgéo (4) que nao se consegue obter esti-
mativas cardinais de todos os parametros. Dessa forma, obtém-se apenas
as magnitudes relativas dos parametros, mas nao seus niveis absolutos.

Assim, a equacao (1) e (2) requer uma normalizagao dos
parametros de (2), e uma opgao conveniente é forcar um elemento de | a
um valor predeterminado.5®

Nota-se que a forma reduzida, equacao (3), que expressa o
modelo, permanece inalterada quando A é multiplicada por um escalar e y
e { sao divididos pelo mesmo escalar. Assim, para remover a indeterminagao
nos parametros estruturais, € necessario adotar a normalizagao colocando,
por exemplo, um dos coeficientes de A igual a um. Uma estimativa
normalizada da variavel latente pode ser obtida pelos valores estimados
dos coeficientes y das variaveis causais.

Dado que é dificil comparar os efeitos das diferentes variaveis
explicativas para uma mesma variavel dependente quando elas tém dife-
rentes unidades de medida (e especialmente quando os coeficientes tém
sido normalizados por um desses elementos atribuindo a ele um valor
arbitrario qualquer), é interessante padronizar os coeficientes da regres-
sao, como se segue:

Y =y,..(o,/on) , (6)
onde vy representa um coeficiente estimado da regressao, ¢ representa
um desvio padrao estimado, e o subscrito x e 1} indica, respectivamente,
uma dada variavel explicativa e a variavel dependente. O coeficiente
padronizado €, entdo, a mudanga esperada no desvio-padrao da variavel
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dependente que é produzido pela mudan¢a de uma unidade do desvio-
padrao de uma dada variavel explicativa, quando as outras varidveis
permanecem constantes.

Assim, a equacao (4) é estimada pelo método de Maxima
Verossimilhanga do software LISREL (Joreskog e Sorbom, 1993). Essas
estimagdes dos elementos de II, consequentemente de A e v, serdo
consistentes e assintoticamente eficientes.*®

Dado o valor estimado do vetor ye utilizando o termo estocastico
{, com seu valor médio igual a zero, a equagao (1) é capaz de gerar valores
“ordinais” para a variavel latente (), a qual representa o tamanho relativo
da economia informal, para cada amostra. Assim, tendo um valor especifico
para o n em algum ponto dessa amostra, obtida de alguma outra fonte,
pode-se converter aqueles valores ordinais em valores cardinais, obtendo-
se assim, os valores referentes a economia informal.5”

4.2. Dados Estatisticos e Resultados Estimados

(a) Dados Utilizados

As variaveis causais e indicadoras utilizadas no Modelo MIMIC
para analise da variavel “latente”, o0 comportamento da economia informal,
estao listadas na tabela 1 a seguir juntamente com a fonte dos respectivos
dados.®

Tabela 1
Definigéo das Variaveis Utilizadas no Modelo MIMIC — Periodo de ago/94 a dez/99
Variavel Definigdo Fonte
Indicadoras
CRES Produto Interno Bruto IBGE -~ SCN
NTSCT Numero de Trabalhadores sem Carteira de Trabalho ~ SP IBGE - PME
Causais
DIGPDI Taxa de Inflagao — indice Geral de Pregos - Disponibilidade Interna IPEADATA -FGV
DESEMP Taxa de Desemprego — Brasil IBGE - PME
DTRADE Indice das Importagdes e Exportagdes pelo PIB IPEADATA - FUNCEX
RDPOC Renda Disponivel pela Populagiao Ocupada Total Vide Nota 1
SALMIM Salario Minimo Min. Trab.
NTCCT Numero de Trabalhadores com Carteira de Trabalho — SP IBGE - PME
CTRIB* Carga Tributaria Total SRF - MPAS
POC* Populagao Ocupada Total IBGE - PME

Nota 1: * CTRIB e POC fazem parte da expressao: RDPOC = (PIB — CTRIB) / POC
Nota 2: Todas as varidveis: Valores Reais. Base julho/1994 = 100. Excegdo: DIGPD! e DTRADE (1° Diferenga)
Nota 3: IBGE = Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica.

SCN = Sistema de Contas Nacionais.

PME = Pesquisa Mensal de Emprego.

IPEADATA = Enderego Internet: ipeadata.gov.br

FGV = Fundagao Getulio Vargas.

FUNCEX = Fundagéo Centro de Estudos do Comércio Exterior.

SRF = Secretaria da Receita Federal.

MPAS = Ministério da Previdéncia e Assisténcia Social.

Min. Trab. = Ministério do Trabalho

Ao inserir-se no modelo, como variaveis indicadoras, o cresci-
mento econdmico e a dimensao do mercado informal de trabalho, tentou-
se observar no primeiro caso qual o efeito que a economia informal produz
na economia formal e, no segundo, qual o efeito da economia informal no
mercado informal de trabalho. Para tanto, utilizou-se como proxy do cresci-



mento econdmico o indice do PIB real e, para a dimensdo do mercado
informal de trabalho, utilizou-se o0 nimero de trabalhadores sem carteira
de trabalho, sugerindo um efeito indireto da economia informal sobre a
economia formal observavel, no primeiro caso, e um direto sobre o merca-
do informal de trabalho para o segundo.

Em relagdo as varidveis causais utilizadas pelo modelo, tém-se:

Taxa de Inflagdo: “O aumento do custo de vida pode elevar a
carga tributéria real e assim incentivar o trabalho na economia
informal” (O’Higgins, 1985). Normalmente, contratos de tra-
balho nao sao indexados mensalmente pela inflagao, estimu-
lando os trabalhadores a moverem-se para o mercado infor-
mal. Logo, o aumento da inflagao deve estar relacionado posi-
tivamente com um aumento na economia informal.

i) Taxa de Desemprego: mais desemprego real no mercado de

trabalho oficial pode estar relacionado positivamente com um
aumento no mercado informal de trabalho.’

iii) indice das Importaces e Exportagdes pelo PIB: foi utilizado como

proxy da intensidade de regulagdo por meio das barreiras co-
merciais com o exterior, também denominado grau de abertura
com o exterior, sugerindo, dessa forma, que um aumento da
intensidade de regulacgao leva a uma redugao desse indice.?

iv)Renda Disponivel Real pela Populagao Ocupada: foi extraida

pela diferenca entre o Produto Interno Bruto e a carga tributéria
pela populacdo ocupada total, caracterizada esta pelos traba-
Ihadores registrados. Pode-se inferir que quanto maior a carga
tributaria menor sera a renda disponivel e maior devera ser o
incentivo para as familias trabalharem na economia informal.®

v) Saldrio Minimo: esta série foi utilizada devido a que grande par-

te da populagao recebe essa renda ou recebe em fungao dela.
Seu resultado em relagdo a economia informal pode ser ambi-
guo, pois, dependendo do valor desse salario de referéncia, as
empresas poderiam demandar mais ou menos trabalho que as
familias estariam ofertando, podendo, assim, relacionar-se com
a economia informal de forma positiva ou negativa.

vi)Numero de Trabalhadores com Carteira de Trabalho: esta va-

riavel atua como proxy da dimensao do mercado de trabalho
formal no pais. Quanto maior a taxa de participagao dos indivi-
duos no mercado formal de trabalho, menor serd a taxa de
desemprego nesse setor e provavelmente menor sera o mer-
cado informal de trabalho. Sugere estar relacionada negativa-
mente com o mercado informal de trabalho, apesar da possibi-
lidade de os agentes poderem trabalhar nesse mercado simul-
taneamente com o oficial para um complemento salarial.*
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Deve-se observar que as variaveis indicadora NTSCT e cau-
sal NTCCT retratam valores de Sao Paulo e nao do Brasil. Porém, foram
utilizadas devido a sua disponibilidade e grande representatividade com-
parativa aos possiveis valores para o Pais.

A carga tributaria, apesar de nao estar explicitamente utilizada
no modelo, aparece indiretamente na renda disponivel da populacao ocu-
pada, retirando-se, do produto agregado da economia, aqui expresso pelo
PIB, a parcela da tributacao para cada agente considerado regularmente
registrado no mercado oficial de trabalho, como descrito no item iv acima.

(b) Resultados Obtidos

Os resultados obtidos baseiam-se em dados mensais no peri-
odo de agosto de 1994 a dezembro de 1999. O software utilizado foi o
LISREL (Joreskog e Sorbom, 1993).°

Os dados utilizados foram filtrados convenientemente para
torna-los estacionarios. Nesse caso, as séries correspondentes as varia-
veis IGPDI e TRADE tomaram-se nas suas primeiras diferencas pois, con-
forme a Tabela 2 do Anexo 1, elas apresentaram-se com raiz unitaria, se-
gundo o teste aumentado de Dickey-Fuller (ADF).

Foram estimados quatro modelos para o estudo da economia
informal. A diferenga basica entre eles esta na inclusdo ou nao das varia-
veis DTRADE e SALMIM. Observou-se que ndo houve uma alteragao sig-
nificativa do ponto de vista estatistico, assim foi escolhido o modelo 1, que
contempla todas as variaveis causais estudadas, para efeito de andlise
dos coeficientes estimados.

O modelo 1 apresenta melhor resultado quanto as estatisticas
Goodness of Fit Index (GFI), Adjusted Goodness of Fit Index (AGFI) e Root
Mean Square Residual (RMR).®

Como apresentado matematicamente, para remover a
indeterminacao dos coeficientes estruturais, o coeficiente de uma das vari-
aveis “indicadoras” do fenédmeno deve ser assumida igual a unidade, as-
sim, um teste-t de Student ndo pode ser aplicado a esse coeficiente. Assu-
mindo-se igual a unidade o coeficiente de outra variavel indicadora, os re-
sultados serao essencialmente os mesmos.

Os valores da estatistica t de Student, apresentados na Tabela
2 abaixo, que representam a significancia dos coeficientes que acompa-
nham as variaveis causais, nao apresentaram valores discrepantes entre
os modelos. A variavel indicadora NTSCT nao apresentou significancia a
10%. Ja as variaveis DIGPDI, DTRADE e SALMIM apresentaram
significancia a 5%, e as variaveis NTCCT, DESEMP e RDPOC apresenta-
ram significancia a 10%. Os sinais dos respectivos coeficientes nao apre-
sentaram mudancas entre os modelos em estudo.



Tabela 2
Parametros Estimados (L e y)

Varidveis | Modelo1 | Modelo2 | Modelo3 | Modelo 4
Indicadoras
CRES 1,0000 1,0000 1,0000 1,000
[+ {Mm}
NTSCT 2,0074 2,0184 1,9809 1,9919
+ ) (0,4946)  (0,5006)  (0,4815)  (0,4874)
4,0587 4,0319 41140 4,0867
Causais
DIGPDI 0.0049 0,0058 0,0057 0,0066
[ (0,0352)  (0,0350)  (0,0358)  (0,0356)
0,1389 0,1657 0,1592 0,1854
DESEMP 0,110 01063 0,169 0,120
() (0,0674)  (0,0660)  (0.0688)  (0.0673)
1,6465 1,6106 1,6991 1.6642
DTRADE 0,0115 0,0122
-1 (e (0,0360) (0,0367)
0,3200 0,3324
RDPOC -0,1336 -0,1341 -0,1300 -0,1307
-1 {ya) (0,0531)  (0,0531)  (0,0521)  (0,0522)
-2,5175 25254  -2,4952 -2,5038
SALMIM 0,0243 0,0244
[2]{w) (0.0358)  (0,0356)
0,6778 0.6854
NTCCT -0,2501 02582  -0,2631 -0,2623
[-1 (o) (0.0933)  (0,0934)  (0,0940)  (0,0940)
2,756 27644  -2,7989 -2,7904

Nota: Os sinais esperados aparecem entre colchetes. Os erros-padroes apa-
recem entre parénteses e,logo abaixo, os valores-t de Student.
A representagio dos coeficientes estdo entre chaves.

Conforme Giles (1999b), os modelos podem ser comparados entre
si desde que suas variaveis indicadoras sejam idénticas, caso contrario, con-
sideram-se como realiza¢des de funcdes de probabilidade diferentes.

Diterentemente de um modelo de regressao convencional, os
coeficientes estimados pelo modelo MIMIC podem ser comparados em ter-
mos relativos, devido a normalizacao que foi incorporada ao processo de
estimacao.

Nos modelos estudados, utilizou-se a variavel representativa
do crescimento econdémico (CRES) como varidvel normalizada. A outra
variavel indicadora, que representa a dimensao do mercado de trabalho
informal (NTSCT), ndo somente apresenta, como resultado, um relaciona-
mento positivo entre esta e a variavel economia informal (ECOINF), mas
apresenta um efeito de 98% a 101% maior que o da variavel CRES.

Conforme apresentado na tabela acima, os sinais dos coefici-
entes estimados para o modelo em estudo apresentaram-se semelhantes
aos esperados, exceto para o coeficiente da variavel DTRADE. Essa vari-
avel tentou capturar o efeito da regulagao por meio das barreiras comerci-
ais, ou seja, seu menor nivel estaria relacionado com maior nivel de
regulacao e, consequentemente, um incremento na economia informal, de-
vido ao possivel relacionamento positivo entre nivel de regulagao e econo-
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mia informal. Utilizou-se, como proxy, um indice que mensura o grau de
abertura da economia obtido como a razdo entre a soma das exportagdes
e das importagdes pelo PIB. O seu resultado apresentou um efeito contra-
rio, ou seja, esse indice, o grau de abertura econémica, apresentou-se
positivamente relacionado com a variavel ECOINF. Dessa forma, por meio
do aumento do comércio exterior, sugerindo a diminui¢cdo da intensidade
de regulacgdo, haveria um incremento na economia informal e ndo a sua
reducdo, conforme o esperado, propondo, assim, ndo estar a varidvel
DTRADE capturando adequadamente a intensidade de regulagao.

Os coeficientes das variaveis explicativas DIGPDI e DESEMP
apresentaram-se positivamente relacionados com o aumento da variavel la-
tente ECOINF, bem como os das varidveis RDPOC e NTCCT apresentaram-
se negativamente relacionadas com ECOINF. O coeficiente da variavel
SALMIM resultou estar positivamente relacionado com a variavel ECOINF,
demonstrando que seu valor pode estar afetando negativamente as deci-
sdes dos empresarios sobre contratacdo de trabalho, resultando em uma
possivel transferéncia das familias para o setor informal da economia. Nes-
se sentido, confirmando a visao neoclassica de que o saldrio minimo pode
estar diretamente relacionado com a geracéo de desemprego.

Para melhor comparacado entre as variaveis explicativas em
relacdo a uma variavel dependente, deve-se utilizar uma forma de padroniza-
las. O resultado padronizado dos coeficientes estdo apresentados na Ta-
bela 3 a seguir.’

Tabela 3
Pardmetros Padronizados (A e y)
Variaveis Modelo 1 | Modelo 2 | Modelo 3 | Modelo 4
Indicadoras
CRES 0,5440 0,5425 0,5476 0,5461
[+ {1}
NTSCT 1,0920 1,0950 1,0847 1,0877
[+ {A2}
Causais
DIGPDI 0,0090 0,0107 0,0104 0,0121
[+ f{yd
DESEMP 0,2041 0,1960 0,2135 0,2051
[+] {y2}
DTRADE 0,0212 0,0223
[-1 {n}
RDPOC -0,2456 -0,2473 -0,2375 -0,2393
[-1 {w}
SALMIM 0,0446 0,0449 _
[? 1y}
NTCCT -0,4763 -0,4760 -0,4804 -0,4803

[-1 {w}

Nota: Os sinais esperados aparecem entre colchetes.
A representacéo dos coeficientes estao entre chaves.



O coeficientes padronizados das variaveis explicativas cau-
sais sdo, entdo, as mudangas esperadas no desvio-padrao da variavel
ECOINF quando as variaveis explicativas variam de uma unidade do des-
vio-padrdo, mantendo as outras variaveis constantes. As variaveis ECOINF
e CRES possuem covariancia igual a 0,2959 ao se estabelecer o valor de
|, igual & unidade, logo o desvio-padrdo de ECOINF sera de 0,5440."

A variavel DIGPDI afeta positivamente a ECOINF em apenas
0,90%, a DESEMP em 20,41%, a DTRADE em apenas 2,12% e a SALMIM
em 4,46%. Ja as outras variaveis causais RDPOC e NTCCT afetam a ECOINF
de forma negativa em 24,56% e em 47,63%, respectivamente. Assim, & atri-
buida a carga tributaria, aqui representada indiretamente pela renda liquida
(RDPOC), uma influéncia total de 24,56% na economia informal.

Observa-se que, para uma variagdo de uma unidade do des-
vio-padrdo de ECOINF, ha uma influéncia positiva tanto em CRES, da or-
dem de 54,40%, quanto em NTSCT, da ordem de 109,20%.

Os diagramas representativos do Modelo MIMIC para a eco-
nomia informal com as variaveis indicadoras e causais sao apresentados
com os valores estimados e com os valores padronizados, respectivamen-
te, nas figuras 1 e 2 a seguir.

Figura 1
~ Diagrama para a Economia Informal com os Pardmetros Estimados

1.00 DIGPDI

/

1.00 | DESEMP 0.00
\ CRES |=ep_70
0.11
1.00
1.00 | DTRADE [—o0.01 \
-0.13 2.01
1.00 RDPOC /o.oz \ NTSCT |=e-0.15

-0.26

1.00 SALMIM

=
£
\

41



42

Figura 2
Diagrama para a Economia Informal com os Parametros Padronizados
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Para uma analise da evolugao da economia informal ao longo
do periodo, deve-se utilizar os valores estimados dos coeficientes g das
variaveis causais (x) e, por meio da equagao (2), do item anterior, obtém-
se uma quantificagdo da economia informal, fornecendo uma base para
encontrar a variavel latente h, o tamanho da economia informal, para toda
a amostra. Essas estimativas dos elementos de g sao utilizadas como peso
relativo para a obtengdo de uma série temporal indexada por h. Assim,
empregando os valores, porém, ndo com suas primeiras diferengas, como
no caso das variaveis DIGPDI e DTRADE, mas com seus valores nos ni-
veis reais, pode-se chegar a um grafico do comportamento da economia
informal para o periodo em estudo. Para obtengdo dos valores reais da
economia informal, basta conhecer, em um determinado momento dentro
do periodo, o seu valor, como mostra a figura 3-A-E a seguir.

Figura 3-A Figura 3-B
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Figura 3-C Figura 3-D
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Podem-se extrair algumas propriedades estatisticas da série
gerada com o modelo 1, conforme tabela 4 a seguir:

Propriedades Estatisticas da Série do Indice da
Economia Informal no Brasil -
Agosto/1994 a Julho/1999

. Valor Médio | Evolugao
Periodo do Indice | do Indice
Agosto/94 — Julho/95 0,93 -
Agosto/95 — Julho/96 1,03 10,75%
Agosto/96 — Julho/97 1,04 0,97%
Agosto/97 — Julho/98 1,15 10,58%
Agosto/98 — Julho/99 1,23 6,96%
Média Total do Periodo 1,08 26,00%
Desvio-padrao 0,12
Coeficiente de variagao 1%

Nota: A Evolugao do Indice: E definida pela taxa de variagao
percentual do [ndice Médio da Economia Informal.
O desvio-padrao é de toda a série.
O coeficiente de variagao utilizado é o de Pearson.
(CV,= desvio-padrao / Média)

Observa-se uma evolugéo crescente do indice médio da econo-
mia informal nos periodos em estudo, com valores acentuados nos periodos
de agosto/95 a julho/96 e de agosto/97 a julho/98. A evolugdo total do periodo
compreendido pela tabela acima apresentou um incremento de 26,00% no
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indice da Economia Informal. O desvio-padrao de 0,12 e o coeficiente de vari-
acao de 11% demonstram que a série do indice da economia informal nao
apresenta uma elevada volatilidade, dessa forma, podendo-se inferir que esse
indice apresenta uma elevada concentragéo em torno de sua média.

5. CONCLUSAO

Pela propria esséncia da economia informal, ha um grande
ceticismo em relagdo a tentativas para medir a sua magnitude e avaliar a
sua evolugdo. Entretanto, durante algumas décadas, ferramentas estatisti-
cas tém sido desenvolvidas para melhorar a sua mensuragao.

Apesar da variagéo que existe em relagdo a metodologia em-
pregada, seja por métodos diretos ou indiretos, percebe-se que ha diver-
sos fatores apontando causas desse fenémeno, tendo como uma forte evi-
déncia dois aspectos. Primeiro, quanto ao seu crescimento, parece claro
que ndo ocorre somente em termos nominais e reais, mas em termos de
percentual do PIB. Segundo, ndo somente a carga tributaria, mas também
o0 nivel de regulagdo apresentaram fortes indicios como fatores
determinantes diretos do crescimento da economia informal.

Pelo resultado do modelo estrutural, percebe-se que a infla-
¢ao do periodo, apesar de sua influéncia direta com a economia informal,
nao apresenta um impacto significativo, ou seja, da ordem de 0,90%. O
grau de abertura econémica do Pais, no modelo representado pela varia-
vel DTRADE, apresenta uma influéncia positiva de apenas 2,12%, contra-
riando a expectativa inicial de que sua atuagéo estaria relacionada negati-
vamente com a economia informal.

As variaveis que mais fortemente afetam a economia informal
foram: a taxa de desemprego, com 20,41%, relacionando-se positivamen-
te com a economia informal; a renda disponivel, que neste caso esta em
fungéo da carga tributaria, relaciona-se de forma negativa com a economia
informal, na ordem de 24,56%, sugerindo que, com uma alta carga tributa-
ria e conseqiientemente baixa renda disponivel, haveria um incremento na
economia informal. Finalmente, a variavel que relaciona o namero de tra-
balhadores empregados no mercado de trabalho formal apresenta uma
influéncia negativa na economia informal na ordem de 47,63%.

Em relagdo a série do indice da economia informal estimada,
percebe-se, pelo seu valor médio, um incremento desse fendmeno ao lon-
go do periodo em estudo, corroborando a importancia destas pesquisas
para elucidar melhor como a economia informal vem evoluindo, por meio
de sua magnitude e comportamento.

Assim, o modelo MIMIC proposto sugere ser uma solugao bas-
tante atrativa para o estudo da economia informal no Pais. O estudo tenta
revelar a extensdo e a importancia relativa dos fatores determinantes, in-
dispensaveis para subsidiar as a¢des de politicas efetivas que levam a
reducdo do fendmeno da economia informal.



ANEXOS

ANEXO 1 - Tabela 1 e 2 —Modelo MIMIC.
ANEXO 2 —- Relatério do Resultado do Modelo MIMIC.

ANEXO 1
Tabela 1
Descrigdo das Varidveis Utilizadas na Formulagdo Matematica do Modelo MIMIC
Variavel Descrigao
n (Eta) - Escalar que corresponde a varidvel latente (ndo-observada)
Y = (Y1, Yoy e » ¥Yp) Vetor dos indicadores observados de m (varidveis endégenas)
X = (x1, X2, ... ,xq) Vetor das causas observadas de 1 (varidveis exégenas)
A=A, A2,y Ap) (Lambda) - (px1) vetor dos coeficientes da regressao de y em
Y=(¥ Y2 - Yq) (Gama) - (gx1) vetor dos coeficientes da regressdo de n em x
&= (&, &, ..., &) (KSI) - (px1) vetor da medida dos erros aleatérios de y
(Zeta) - Escalar correspondendo ao erro aleatério de n

M(AeXxY) (PI) - Matriz de coeficientes

¥ = Var({) = E(%)
0= E(£.8) = Cov(§)
Q=Cov(z)= A\'¥+0

(Psi) — Variancia do erro aleatério ({) de n
(Theta) — Covariancia de (KSI)
(Omega) — Matriz de Covariancia dos erros aleatérios do modelo

Tabela 2

Teste ADF para Raiz Unitaria

Variavel Teste ADF
CRES 1(0)
NTSCT 1(0)
IGPDI * 1(1)
DESEMP 1(0)
TRADE * 1(1)
CTRIB 1(0)
RDPOC 1(0)
sTCCT 1(0)
SALMIM 1(0)
NTCCT 1(0)

Nota: * IGPDI e TRADE passam a ser caracterizadas pela suas
primeiras diferengas como DIGPDI e DTRADE respectivamente.



ANEXO 2

Relatério com o Resultado do Modelo

LISREL 8.30
BY
Karl G. Joreskog & Dag Sorbom

This program is published exclusively by
Scientific Software International, Inc.
7383 N. Lincoln Avenue, Suite 100
Lincolnwood, IL 60712, U.S.A.
Copyright by Scientific Software International, Inc., 1981-2000
Use of this program is subject to the terms specified in the
Universal Copyright Convention.

The following lines were read from file C:\AJUSTE-D\AJUSTE-D.LPJ:

TI ECONOMIA INFORMAL AGO/1994 a DEZ/1999

DA NI=8 NO=65 NG=1 MA=KM

LA

CRES NTSCT DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT

cM

1.000

0.594 1.000

-0.198 0.043 1.000

0.557 0.685 -0.051 1.000

-0.090 -0.106 0.081 -0.260 1.000

-0.011 -0.431 -0.134 -0.081 -0.082 1.000

0.016 0.066 0.038 0.116 -0.035 0.155 1.000

-0.414 -0.791 -0.071 -0.788 0.167 0.344 -0.069 1.000

ME

107.375 119.421 1.270 110.773 -0.108 87.702 76.310 96.282
SE
12345
MO NY=2 NE
LE

ECOINF

FI LY(1)
VA 1.0000 LY (1)

PD tv=10

OU ALL AD=OFF ND=4 IT=250

67 8 /
=1 NX=6 FI LY=FR

TI ECONOMIA INFORMAL AGO/1994 a DEZ/1999

Number of Input Variables
Number of Y - Variables
Number of X - Variables
Number of ETA - Variables
Number of KSI - Variables
Number of Observations 6

ok o o



Correlation Matrix to be Analyzed

DTRADE RDPOC SALMIM

CRES 1.0000
NTSCT 0.5940
DIGPDI -0.1980

DTRADE -0.0900 -
RDPOC -0.0110 -

1
0.
DESEMP 0.5570 O.
0
0

SALMIM 0.0160 O.
NTCCT -0.4140 -0.

DIGPDI
0
0 1.0000
0 -0.0510
0 0.0810
0 -0.1340
0 0.0380
0 ~-0.0710

Parameter Specifications

LAMBDA-Y
ECOINF
CRES 0
NTSCT 1
GAMMA
DIGPDI
ECOINF 2
PSI
ECOINF
8
THETA-EPS
CRES
9

Number of Iterations

=1

6

1.0000
-0.2600
-0.0810

0.1160
-0.7880

LISREL Estimates (Maximum Likelihood)

LAMBDA-Y
ECOINF
CRES 1.0000
NTSCT 2.0074
(0.4946)
4.0587
GAMMA
DIGPDI DESEMP
ECOINF 0.0049 0.1110
(0.0352) (0.0674)
0.1389 1.6465

0.0115
(0.0360)
0.3200

Covariance Matrix of ETA and KSI

ECOINF DIGPDI

ECOINF 0.2959

DIGPDI 0.0374 1
DESEMP 0.3255 -0.
DTRADE -0.0501 O
RDPOC -0.2295 -0.

SALMIM 0.0341 O
NTCCT -0.3926 -0.

PHI

.0000

0510

.0810

1340

.0380

0710

DESEMP DTRADE

.0000
.2600
-0.
.1160
-0.

0810

7880

1.0000
-0.0820
-0.0350

0.1670

1.0000

-0.0820 1.0000

-0.0350 0.1550 1.0000
0.1670 0.3440 -0.0690

RDPOC SALMIM

5 6
RDPOC SALMIM
-0.1336 0.0243
(0.0531) (0.0358)
-2.5175 0.6778

RDPOC SALMIM NTCCT

1.0000
0.1550 1.0000
0.3440 -0.0690 1.0000

NTCCT

1.0000

-0.2591
(0.0933)
-2.7759
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DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC  SALMIM NTCCT
DIGPDI 1.0000
DESEMP -0.0510 1.0000
DTRADE 0.0810 ~0.2600 1.0000
RDPOC -0.1340 -0.0810 -0.0820 1.0000
SALMIM 0.0380 0.1160 -0.0350 0.1550 1.0000
NTCCT -0.0710 -0.7880 0.1670 0.3440 -0.0690 1.0000

PSI
ECOINF

ECOINF
0.5709
THETA-EPS
CRES NTSCT
0.7041 -0.1924
(0.1313) (0.1722)
5.3613 -1.1171

0.2959 1.1924
Squared Multiple Correlations for X - Variables

DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT

1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000 1.0000
Goodness of Fit Statistics

Degrees of Freedom = 5
Minimum Fit Function Chi-Square = 17.1136 (P = 0.004289)
Normal Theory Weighted Least Squares Chi-Square = 15.0165 (P = 0.01029)
Estimated Non-centrality Parameter (NCP) = 10.0165
90 Percent Confidence Interval for NCP = (1.9581 ; 25.6609)

Minimum Fit Function Value = 0.2674
Population Discrepancy Function Value (F0) = 0.1565

90 Percent Confidence Interval for FO = (0.03060 ; 0.4010)
Root Mean Square Error of Approximation (RMSEA) = 0.1769
90 Percent Confidence Interval for RMSEA = (0.07823 ; 0.2832)
P-Value for Test of Close Fit (RMSEA < 0.05) = 0.02289

Expected Cross-Validation Index (ECVI) = 1.2034
90 Percent Confidence Interval for ECVI = (1.0775 ; 1.4478
ECVI for Saturated Model = 1.1250
ECVI for Independence Model = 3.5079

48 Chi-Square for Independence Model with 28 Degrees of Freedom = 208.5073
Independence AIC = 224.5073
Model AIC = 77.0165
Saturated AIC = 72.0000
Independence CAIC = 249.9024
Model CAIC = 175.4225
Saturated CAIC = 186.2779

Normed Fit Index (NFI) = 0.9179



Non-Normed Fit Index (NNFI) = 0.6242
Parsimony Normed Fit Index (PNFI) = 0.1639

Comparative Fit Index (CFI) = 0.9329
Incremental Fit Index (IFI) = 0.9405
Relative Fit Index (RFI) = 0.5404
Critical N (CN) = 57.4271

Root Mean Square Residual (RMR) = 0.06709
Standardized RMR = 0.06709
Goodness of Fit Index (GFI) = 0.9446
Adjusted Goodness of Fit Index (AGFI) = 0.6011
Parsimony Goodness of Fit Index (PGFI) = 0.1312

Fitted Covariance Matrix

CRES NTSCT DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT
CRES 1.0000
NTSCT 0.5940 1.0000
DIGPDI 0.0374 0.0750 1.0000
DESEMP 0.3255 0.6535 -0.0510 1.0000
DTRADE -0.0501 -0.1006 0.0810 -0.2600 1.0000
RDPOC -0.2295 -0.4607 -0.1340 -0.0810 -0.0820 1.0000
SALMIM 0.0341 0.0685 0.0380 0.1160 -0.0350 0.1550 1.0000
NTCCT -0.3926 -0.7881 -0.0710 -0.7880 0.1670 0.3440 -0.0690 1.0000
Fitted Residuals
CRES NTSCT DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT

CRES 0.0000

NTSCT 0.0000 0.0000

DIGPDI -0.2354 -0.0320 - -

DESEMP 0.2315 0.0315 - - - -

DTRADE -0.0399 -0.0054 - - - - - -

RDPOC 0.2185 0.0297 - - - - - - -
SALMIM -0.0181 -0.0025 - - - - - - [ - -
NTCCT -0.0214 -0.0029 - - - - - - - - -

Summary Statistics for Fitted Residuals

Smallest Fitted Residual = -0.2354
Median Fitted Residual = 0.0000
Largest Fitted Residual = 0.2315

Stemleaf Plot

Standardized Residuals

CRES NTSCT DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT

CRES 0.0000

NTSCT 0.0000 0.0000

DIGPDI -1.9639 -0.3063 - -

DESEMP 2.4824 0.2389 - - - -

DTRADE -0.3336 -0.0518 - - - - - -

RDPOC 2.0303 0.2505 - - - - - - - -

SALMIM -0.1510 -0.0236 - - - - - - - - - -
NTCCT -0.2746 -0.0204 - - - - - - - - - -

Summary Statistics for Standardized Residuals
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Smallest Standardized Residual = ~1.9639

Median Standardized Residual = 0.0000
Largest Standardized Residual = 2.4824
Stemleaf Plot
- 210
-1
-1
-0
- 0/3332100000000000000000000000000
0]23
0
1
1
2|0
2|5

Modification Indices and Expected Change

No Non-Zero Modification Indices for LAMBDA-Y
No Non-Zero Modification Indices for GAMMA

No Non-zZero Modification Indices for PSI

Modification Indices for THETA-DELTA-EPS

CRES NTSCT
DIGPDI 2.4392 2
DESEMP 6.1769 6
DTRADE 0.3019 0
RDPOC 1.7153 1.7153
SALMIM 0.3949 0
NTCCT 2.0274 2

Expected Change for THETA-DELTA-EPS

CRES NTSCT
DIGPDI -0.1545 0.3102
DESEMP 0.1444 -0.2898
DTRADE 0.0534 -0.1071
RDPOC 0.1201 -0.2411
SALMIM -0.0622 0.1250
NTCCT 0.0832 -0.1671

Maximum Modification Index is 6.18 for Element ( 2, 1) of THETA DELTA-EPSILON
Covariance Matrix of Parameter Estimates

Ly 2,1 21,1 GA1,2 GA 1,3 GA 1,4 GA 1,5 GA 1,6 PS 1,1 TE 1,1 TE 2,2

LY 2,1 0.2446

GA 1,1 -0.0006 0.0012

GA 1,2 -0.0145 0.0003 0.0045

GA 1,3 -0.0015 -0.0001 0.0004 0.0013

GA 1,4 0.0175 0.0001 -0.0017 0.0000 0.0028

GA 1,5 -0.0032 -0.0001 0.0001 0.0000 -0.0005 0.0013

GA 1,6 0.0339 0.0002 0.0011 -0.0002 0.0013 -0.0004 0.0087

pPS 1,1 -0.0155 0.0000 0.0009 ©0.0001 -0.0011 ©0.0002 -0.0021 0.0023

TE 1,1 0.0155 0.0000 -0.0009 -0.0001 0.0011 -0.0002 ©0.0021 0.0010 ©0.0172

TE 2,2 -0.0624 0.0002 0.0037 0.0004 -0.0045 0.0008 -0.0086 0.0000 -0.0113 0.0297

Correlation Matrix of Parameter Estimates

Ly 2,1 6A1,1 G621,2 61,3 GA 1,4 GAL1l,5 GA1l,6 PS 1,1 TE 1,1 TE 2,2

LY 2,1 1.0000

GA 1,1 -0.0367 1.0000

GA 1,2 -0.4352 0.1386 1.0000

GA 1,3 -0.0846 -0.0505 0.1845 1.0000

GA 1,4 0.6654 0.0272 -0.4796 0.0066 1.0000

GA 1,5 -0.1792 -0.0554 0.0335 0.0065 -0.2455 1.0000



GA 1,6
pPs 1,1
TE 1,1
TE 2,2

0.7337 0.0613 0.1719 -0.0559 0.2651 -0.1075 1.0000
-0.6582 0.0242 0.2864 0.0557 -0.4379 0.1179 -0.4829 1.0000
0.2382 -0.0087 -0.1037 -0.0201 0.1585 -0.0427 0.1748 0.1663 1.0000
-0.7319 0.0269 0.3185 0.0619 ~0.4870 0.1311 -0.5370 0.0061 -0.4999

Covariances
Y - ETA

CRES NTSCT

ECOINF 0.2959 0.5940

Y - KSI

CRES NTSCT
DIGPDI 0.0374 0.0750
DESEMP 0.3255 0.6535
DTRADE -0.0501 -0.1006
RDPOC -0.2295 -0.4607
SALMIM 0.0341 0.0685
NTCCT -0.3926 -0.7881

Standardized Solution
LAMBDA-Y

CRES 0.5440
NTSCT 1.0920

GAMMA
DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT

ECOINF 0.0090 0.2041 0.0212 -0.2456 0.0446 -0.4763

Correlation Matrix of ETA and KSI
ECOINF DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT

ECOINF 1.0000

DIGPDI 0.0687 1.0000

DESEMP 0.5985 -0.0510 1.0000

DTRADE -0.0921 0.0810 -0.2600 1.0000

RDPOC -0.4219 -0.1340 -0.0810 -0.0820 1.0000

SALMIM 0.0627 0.0380 0.1160 -0.0350 0.1550 1.0000
NTCCT -0.7217 -0.0710 -0.7880 0.1670 0.3440 -0.0690 1.0000

PSI
ECOINF

Regression Matrix ETA on X (Standardized)
DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT

ECOINF 0.0090 0.2041 0.0212 -0.2456 0.0446 -0.4763

Total and Indirect Effects
Total Effects of X on Y

DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT
CRES 0.0049 0.1110 0.0115 -0.1336 0.0243 -0.2591

(0.0352) (0.0674) (0.0360) (0.0531) (0.0358) (0.0933)

0.1389 1.6465 0.3200 -2.5175 0.6778 -2.7759

NTSCT 0.0098 0.2228 0.0231 -0.2681 0.0487 -0.5201
(0.0707) (0.1219) (0.0721) (0.0796) (0.0707) (0.1276)
0.1390 1.8278 0.3211 -3.3664 0.6889 -4.0743

Standardized Total and Indirect Effects
Standardized Total Effects of X on Y

DIGPDI DESEMP DTRADE RDPOC SALMIM NTCCT

CRES 0.0049 0.1110 0.0115 -0.1336 0.0243 -0.2591
NTSCT 0.0098 0.2228 0.0231 -0.2681 0.0487 -0.5201

1.0000

51



52

NOTAS

' Feige (1979), neste artigo, explora possiveis omissdes e erros das contas nacionais em relagao
a atividade informal. Ver, também, Gutmann (1979).

2 Ver Braun e Loayza (1994). Eles modelam a presenca de setores informais na economia e seu
relacionamento com o crescimento econdémico.

3 O trabalho de Hernando De Soto, presente no livio The Other Path (1989), tem contribuido
enormemente para o entendimento das fungdes das instituigdes politicas e das estruturas le-
gais no crescimento dos setores informais.

4 Ver Mirus e Smith (1997).
5 Ver Schneider e Enste (2000).
¢ Sobre a importancia da economia informal, ver Schneider (1986).

7 Ver Schneider e Enste (2000), O Higgins (1985), Frey (1997), Friedman et al. (1999) e Bajada
(1999).

8 Ver De Soto (1989).

9 Ver Schneider e Enste (2000).

% Ver Frey e Weck (1983).

" Ver Schneider e Enste (2000).

'2 Ver, sobre esse enfoque, em Tanzi e Shome (1993).
' Ver Schneider e Enste (2000).

4 Ver Tanzi e Shome (1993).

5 Para uma analise melhor sobre a complexidade do sistema tributario, ver Schneider e Neck
(1993).

6 Ver Schneider e Neck (1993).

7 Ver Johnson et al. (1998).

'8 Ver Friedman et al. (1999).

' Ver Johnson et al. (1998).

20 Ver Johnson et al. (1998) e Friedman et al. (1999).
21 Ver Frey e Weck (1983) e Schneider e Enste (2000).
2 Ver Schneider e Enste (2000).

2 Para uma analise mais detalhada das transferéncias sociais como causa da economia infor-
mal, ver Schneider e Enste (2000).

24 Ver Schneider e Enste (2000).

2 Ver Hunt (1999).

2 Ver Schneider e Enste (2000).

27 Ver Schneider e Enste (2000).

2 Ver Braun e Loayza (1994).

2 Ver Loayza (1997).

30 Ver Braun e Loayza (1994).

3" Ver Johnson et al. (1998).

%2 Ver Capitulo |, item 1.2 (e) e Loayza (1997).
3 Ver Feige (1979) e Fichtenbaum (1989).
34 Ver Gutmann (1979).

3% Ver Carneiro (1997)

% Ver O’Higgins (1989).



%7 Ver Schneider (1994).

¢ Ver Contini (1981).

% Ver Schneider (1994).

4 Ver Schneider (1994).

41 Ver Tanzi (1983).

“2 Ver Schneider e Enste (2000).

4 Ver Feige (1986).

4 Ver Klovland (1984).

% Ver Schneider e Enste (2000).

¢ Ver Kaufmann e Kaliberda (1996).

47 Ver Schneider e Enste (2000).

4 Ver Loayza (1997).

“® Ver Schneider e Enste (2000).

50 Mais detalhes ver Schneider e Enste (2000).

" Ver Aigner (1988).

%2 Ver as definigdes dos dois modelos nos itens 11.2 (e) e (f).

5% As descrigoes das variaveis do modelo estdo apresentadas na Tabela 1 do Anexo 1.
54 Para uma andlise mais detalhada do modelo ver Loayza (1997).
5 Ver Tedds e Giles (2000).

% Ver Tedds e Giles (2000) para a derivacéo dessas propriedades.
57 Ver Giles (1999b).

%8 A escolha das variaveis tem a ver com estudos anteriores sobre o tema. Ver Tedds e Giles
(2000),Giles (1999b), Loayza (1997).

% Ver Capitulo |, item 1.2 (d).
0 Ver Capitulo |, item 1.2 (b).
&1 Ver Capitulo 1, item 1.2 (a) e observar que RDPOC=(PIB-CTRIB)/POC (Ver Tabela 1).
2 Ver Capitulo |, item 1.2 (d).

5% Versdo 8.30, desenvolvida por Karl Joreskog e Dag Sorbom, editada em fevereiro de 2000.
Scientific Software International, Inc.

84 Ver Capitulo Ill, item l1l.1. Excepcionalmente a explicacdo da equagao (6).
% Ver Relatorio com o Resultado do Modelo (Anexo 2).
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ENDIVIDAMENTO SUBNACIONAL EM UM CONTEXTO
FEDERATIVO: O CASO BRASILEIRO

Isabella Fonte Boa Rosa Silva

SINOPSE

Esta dissertagdo apresenta uma analise do comportamento
das finangas dos estados brasileiros, no periodo de 1997 a 2000, enfatizando
o endividamento estadual, buscando identificar seus determinantes. Nes-
sa analise, foram apontados, como fatores relevantes para explicar a evo-
lucéo da divida dos governos estaduais no periodo considerado, a depen-
déncia de recursos transferidos pelo governo federal e a estrutura de gas-
tos desses governos, destacando-se os gastos com pessoal e investimen-
tos. Os resultados encontrados, por meio da andlise de dados de painel,
permitiram concluir que as transferéncias intergovernamentais livres ge-
ram incentivos negativos para a conducgao fiscal responsavel desses go-
vernos. Em relagdo aos aspectos relacionados com a politica de gastos,
conclui-se que o excessivo comprometimento de receitas com o pagamen-
to de pessoal, principalmente dos estados mais pobres, com conseqliente
reducdo dos investimentos sociais, contribui para o baixo desenvolvimento
desses estados.

ABSTRACT

This dissertation presents the analysis of the performance of
Brazilian state government finances in the period from 1997 to 2000. The
analysis emphasizes the process of state indebtedness, seeking to identify
its major conditioning factors. In the period under analysis, two factors have
been pointed as relevant in explaining state government indebtedness,
namely, the dependence on funds granted by federal government and the
state government’s spending structure, principally as regards the outlays
on personnel and investments. Econometric results obtained through panel
data analysis show that free government transfers generate incentives that
affect negatively the responsible state government’s fiscal management.
Insofar as the spending structure is concerned, one can conclude that
excessive commitment of revenues with personnel outlays reduces the share
targeted to social investments, thus contributing to the states’
underdevelopment, especially in the case of the poorer ones.

1. INTRODUCAO

As finangas publicas subnacionais tém merecido destaque na
literatura brasileira nos ultimos anos, principalmente a partir da
implementacao do Plano Real, que promoveu o fim das altas taxas de in-
flagao no Brasil. A partir de entdo, os governos subnacionais (estaduais e
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municipais) apresentaram uma significativa piora em sua situagao financeira,
principalmente o resultado primario. A reducao do efeito Tanzi sobre a arreca-
dacao provocou um aumento nas receitas, mas o fim da corrosao inflacionaria
de suas despesas nominais acarretou um aumento nas despesas reais. A
combinacao desses dois fatores contribuiu para os déficits primarios desses
governos, ocorridos a partir de 1994', e para a utilizacdo de mecanismos
precarios de financiamento para cobrir esse acréscimo das despesas corren-
tes. Nesse contexto, observa-se o relaxamento dos estados na condugao fis-
cal responsavel de suas financas, resultando no comportamento explosivo de
suas dividas e na deterioragao patrimonial de seus bancos.

A importancia dos déficits dos governos subnacionais no re-
sultado consolidado do setor publico e a possibilidade de a assungao des-
ses déficits afetar a fungcao de estabilizagdo, desempenhada pelo governo
central, podem ser apontados como fatores para as renegocia¢des de divi-
das ocorridas nos ultimos anos. Somente a partir de 1997, foi exigida dos
governos estaduais uma proposta de ajuste fiscal.

Nesse contexto, esta dissertacao pretende analisar o compor-
tamento das financas dos estados brasileiros, enfatizando o endividamento
estadual, no periodo de 1997 a 2000, como forma de verificar o comporta-
mento do endividamento estadual apés essa proposta de ajuste firmada
entre a Uniao e os estados. Nesse sentido, buscou-se identificar os
determinantes do endividamento, tendo merecido destaque os aspectos
relacionados com as fontes de financiamento disponiveis para esses go-
vernos, como 0s recursos recebidos por meio de transferéncias, e também
a politica de gastos adotada. Em suma, procurou-se estudar o comporta-
mento fiscal dos governos estaduais tendo como principal indicador seu
nivel de endividamento.

Para tanto é importante abordar, inicialmente, a teoria do fede-
ralismo fiscal, na medida em que foi por meio do desenvolvimento desse
sistema que ocorreu o aumento das receitas estaduais disponiveis, pelas
transferéncias intergovernamentais recebidas. Procurou-se estabelecer
relagdes entre esse aumento na disponibilidade de recursos e incentivos
para a expanséo dos gastos publicos estaduais. Essa proposi¢ao traz im-
plicita a idéia de que, em principio, os estados excessivamente dependen-
tes de recursos transferidos pela Uniao, geralmente nao possuem um sis-
tema tributario eficaz, sendo seus recursos, quase que na totalidade, pro-
venientes dessas transferéncias. Sendo assim, ha menor esforco fiscal para
suprir seus gastos e, como consequliéncia, também menor esforgo no sen-
tido de buscar a eficiéncia pela melhor administracdo de suas finangas.
Portanto, a dependéncia excessiva de recursos do governo central acaba
por interferir nas decisbes dos governos subnacionais, desestimulando a
administragao fiscal responsavel. Assim, um dos objetivos deste trabalho
consiste na investigacao do relacionamento entre o endividamento dos
estados e a dependéncia de recursos transferidos pelo governo central.

Entretanto, o comportamento das financas estaduais,



mensurado pelo endividamento dos estados, ndo é somente explicado pela
dependéncia de recursos transferidos pela Unido. Por esse motivo, consi-
deraram-se, tambem, aspectos relacionados com a politica de gastos ado-
tada por esses governos, destacando-se os gastos com pessoal e com
investimentos. A escolha dos gastos com pessoal foi determinada pelo fato
de que estes representam parte significativa das despesas de custeio, en-
quanto os gastos com investimento correspondem a uma medida do em-
penho dos governos estaduais em dotar os respectivos estados de infra-
estrutura essencial para o desenvolvimento econdmico.

Este trabalho ¢é estruturado de forma a apresentar, no capitulo
2, os aspectos tedricos do endividamento subnacional e das transferénci-
as intergovernamentais no contexto federativo, enfatizando as justificati-
vas para a adocao de sistemas descentralizados e centralizados nesse
contexto. Esse capitulo aborda, ainda, aspectos relacionados aos meca-
nismos de controle de endividamento subnacional e as razées para a exis-
téncia de sistemas de transferéncias de recursos entre os diversos niveis
de governo. O capitulo 3 contextualiza a questao do endividamento e dos
mecanismos de transferéncias adotados no Brasil, abordando aspectos
histéricos e apresentando uma revisao da literatura brasileira relacionada
com essas questoes. O capitulo 4, por meio de analise de dados de painel,
investiga os determinantes do endividamento dos estados brasileiros, como
forma de mensurar o comportamento das finangas desses governos. Por
fim, no capitulo 5, constam as conclusdes deste trabalho.

2. ENDIVIDAMENTO SUBNACIONAL EM UM CONTEXTO FEDERATI-
VO: ASPECTOS TEORICOS

2.1. Introducéo

O objetivo deste capitulo € apresentar os aspectos tedricos do
endividamento subnacional e das transferéncias intergovernamentais no
contexto federativo, como forma de contextualizar o assunto a ser discuti-
do por esta dissertacdo, que consiste na analise dos determinantes do
endividamento estadual brasileiro. Nessa andlise, levam-se em considera-
cao aspectos relacionados com as fontes de financiamento disponiveis para
esses governos, destacando-se os recursos recebidos por meio de trans-
feréncias, e com a politica de gastos adotada. Resumidamente, procura-
se estudar o comportamento fiscal dos governos estaduais tendo como
principal indicador seu nivel de endividamento.

Este capitulo apresenta, na segao 2.2, os aspectos gerais
do federalismo fiscal. A secao 2.3 discute o endividamento subnacional no
contexto federativo, considerando os principais modelos de controle do
endividamento na experiéncia internacional. Na secao 2.4, abordam-se
aspectos das transferéncias intergovernamentais. As conclusdes do capi-
tulo constam da secéo 2.5.
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2.2. Aspectos Gerais do Federalismo Fiscal

O federalismo possui um sentido bastante amplo, mas, em li-
nhas gerais, pode ser definido como um sistema em que todos os niveis de
governo (federal, estadual ou municipal) exercem concorrentemente o po-
der de autoridade, sendo suas responsabilidades definidas na Constituicao.
O estado federativo caracteriza-se por trés principios basicos: igualdade,
autonomia e cooperagao entre os niveis de governo. Assim, os diversos
entes federados séo iguais perante a Constituicao e autbnomos em todos os
aspectos (politicos, fiscais, legais, culturais, etc.), coexistindo cooperagao
vertical (entre os entes de diferentes niveis) e horizontal (entre os entes que
estdo no mesmo nivel). O federalismo fiscal é identificado pela coexisténcia
de dois ou mais niveis de governo responsaveis pelas decisées em relacao
aos gastos e a arrecadacao dos recursos (Oates, 1991).

Uma questao fundamental do federalismo fiscal diz respeito
ao equilibrio vertical e horizontal entre os diferentes niveis de governo. A
estrutura vertical representa a relagao entre os niveis de governo (federal,
estadual e municipal) que sao responsaveis pelas decisoes de gastos e
arrecadacgao nos seus respectivos niveis. A estrutura horizontal refere-se a
relacao entre os governos que estdo num mesmo nivel. Geralmente, em
federagdes ocorrem desequilibrios verticais e/ou horizontais entre os ni-
veis de governo, que sao caracterizados da seguinte forma: “Vertical fiscal
imbalance refers to the mismatch between revenue means and expenditure
needs at various levels and the horizontal imbalance refers to inconsistency
between revenue raising ability and fiscal needs of governments at the same
level in a federation™ (Shah, 1991). Dessa forma, na presenca desses
desequilibrios faz-se necessaria a ado¢ao de mecanismos de financiamento,
geralmente transferéncias intergovernamentais, como forma de corrigir
essas distorges.

As normas que regem o federalismo fiscal possuem papel im-
portante nas fungbes econdmicas que o governo desempenha, entre elas
as funcdes alocativa, redistributiva e de estabilizagcdo macroeconémica.

A funcao alocativa na provisdo de bens e servigos publicos
esta relacionada com o grau de descentraliza¢ao adotado, com o grau de
autonomia concedido aos governos locais e com a definicao de competén-
cia de gastos e de arrecadagao de impostos em cada nivel de governo. Em
relagdo aos gastos, a definicdo da divisdo de responsabilidades entre os
diferentes niveis de governo deve ser bem determinada pela Constituicdo.
Para Shome (1995, p.25): ..."los gobiernos municipales pueden desempefar
la primera funcién (asignacion) en diversas areas de servicio mejor que los
gobiernos federales. Ello se debe a que, por definicién, la asignacién de
recursos sera mas exacta o precisa, pues podra alcanzarce mediante
decisiones mas descentralizadas.”

Na funcao redistributiva, o governo preocupa-se com a repar-
ticao dos recursos de forma a alcangar os objetivos de redistribuicdo da



renda ou de desenvolvimento, utilizando diferentes critérios de reparticao,
dependendo dos objetivos que se pretende alcangar. “La funcion de
redistribucién no producira buenos resultados al nivel municipal, pues cabe
suponer que los pobres se mudaran a las zonas de redistribucién y
desplazaran a los ricos. Por consiguiente, la elaboraciéon de medidas de
politica redistributiva tiene que plantearse al nivel central, mientras que a
los municipios podria corresponderles la puesta en practica de las medi-
das.” (Shome, 1995, p.25)

A funcdo de estabilizacao, por sua vez, é bastante influencia-
da pelas regras e praticas do federalismo fiscal. Shome (1995, p.25) acres-
centa que: “Parece existir cierta unanimidad en que la funcién de
estabilizacién compete al gobierno federal, ya que las medidas de politica
locales de gestiéon de la demanda, en conjunto, pueden no ser
necesariamente lo bastante eficaces a nivel nacional.”

A maioria dos economistas concorda que, geralmente, as de-
cisdes envolvendo questdes de gastos e de arrecadacao de recursos, que
afetam o nivel de desemprego e de inflacdo, devem estar concentradas no
governo central, uma vez que estado relacionadas com a funcao
estabilizadora. Para assegurar a gestao macroecondémica, todos os niveis
de governo subnacionais devem ser incorporados a atividade do governo
central. Nesse sentido, o acesso ao crédito bancario dos governos
subnacionais deve ser controlado e/ou evitado na sua totalidade, sempre
que existir a possibilidade de transferéncia de déficits dos governos
subnacionais para o0 governo central. Essa possibilidade pode prejudicar a
funcao estabilizadora. Pode-se, de uma maneira geral, afirmar que a estru-
tura do federalismo fiscal adotada tera influéncia direta sobre a gestao
macroecondmica do governo.

Na mesma linha de pensamento, Norregaard (1997, p.50)
observa: “... in the traditional local finance literature, regional and local
governments should ideally fulfill mainly allocational functions by providing
services that accrue primarily to the local population, services whose costs
the local constituency bears as far as possible. In the same vein, because
of the degree of openness of local economies, the literature on fiscal
federalism argues in favor of limiting regional and local government roles in
economic stabilization, as well as in distributional policies.”

Uma caracteristica marcante do federalismo fiscal moderno
é o sistema de transferéncia de recursos entre os niveis de governo. Na
maioria dos paises, 0s recursos partem do governo central para os gover-
nos subnacionais (estaduais e municipais). Logo, a existéncia de excessi-
va dependéncia de recursos provenientes do governo central pode acarre-
tar uma inevitavel interferéncia nas decisdes de gastos dos governos lo-
cais pelo governo central. Nesse caso, tais decisdes serao resultado de
negociagao entre os niveis de governo, reduzindo a independéncia fiscal
do governo local. A grande dependéncia de recursos transferidos € um
fator de desestimulo a condugao fiscal responsavel por parte dos governos
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subnacionais, uma vez que esses governos nao dependem apenas do pro-
prio esforco fiscal para assegurar a maior parte dos seus recursos.

Outra caracteristica do federalismo fiscal relaciona-se a divi-
sao de responsabilidades entre os diversos niveis de governo na provisao
de bens publicos para a comunidade. Shah (1991) comenta: “Fiscal
Federalism literature argues that expenditure assignment must precede tax
assignment”. Assim, a definicdo das competéncias tributarias dos diferen-
tes niveis de governo devem ser baseadas nas necessidades respectivas
de gastos. Apresenta-se, na tabela 2.1, a divisdo das responsabilidades
entre os diversos niveis de governo para cada categoria de gasto, prescri-
tas pela teoria do federalismo fiscal.

Tabela 2.1 - Aspectos Conceituais de Atribuicdo de Responsabilidade pelos Gastos

Categoria de dispéndio Responsabilidade Provisao
Defesa F F
Relagao Internacional (Foreign Affairs) F F
Comeércio Internacional F F
Meio Ambiente F S,L
Moeda e Bancos F F
Comércio Interestadual F F
Imigragao F F
Seguro-Desemprego F F
Estradas deFerro e Espago Aéreo F F
Industria e Agricultura F,S,L S,L
Educacgéo F,S,L S.L
Saude F,S,L S,L
Previdéncia Social F,S,L S,L
Policia S,L S,L
Estradas de rodagem F,S,L S,L
Recursos naturais F,S,L S,L

Legenda:

F - Governo Federal

S - Governo Estadual

L - Governo Local (municipal)

Fonte: Shah (1991)

Pelo teorema da descentralizagédo, desenvolvido por Wallace
Oates, tem-se que: “each public service should be provided by the jurisdiction
having control over the minimum geographic area that would internalize
benefits and costs of such provision” (Oates, 1972, p.55). Assim, a provi-
sao local de alguns tipos de bens publicos?, considerando os custos e be-
neficios locais, resulta num nivel maior de bem-estar social para os cida-
daos do que a determinagéo centralizada de um mesmo nivel de provisao
para todas as unidades subnacionais. Essa teoria parte do pressuposto de
gue os governos locais possuem mais informacoes sobre as preferéncias
dos cidadaos e dessa forma serao capazes de prover bens publicos a so-
ciedade de forma mais eficiente.

O modelo de Tiebout (1956) afirma que a mobilidade das pes-
soas entre as regides produz uma solucido de mercado para o problema de
bens publicos locais. Os individuos “votam com seus pés” e escolhem a



comunidade que atenda a suas preferéncias por bens publicos ou bens
privados ofertados pelo setor publico, bem como pelos impostos que de-
vam ser pagos. Cada combinagao de equilibrio forma uma comunidade
que atenda as demandas por bens publicos, nao sendo necessaria nenhu-
ma agao do governo para atingir a eficiéncia. Entretanto, o modelo de Tiebout
nao € uma descricdo do mundo real, pois as pessoas nao sao dotadas de
total mobilidade e também nao existem comunidades suficientes de forma
a atender total e perfeitamente as preferéncias dos individuos.

As teorias até aqui apresentadas analisam as principais ra-
z0es para a adogao de sistemas descentralizados. A seguir, sdo analisa-
das as vantagens desse sistema.

A primeira vantagem consiste no fato de que as preferéncias
locais determinam os niveis de bens publicos. Um governo centralizado
tende a oferecer o mesmo nivel de bens publicos para todos os entes
federados, sem levar em conta as preferéncias locais e as diferencas entre
os niveis de governo. E evidente que a provisao de bens publicos na quan-
tidade diferente da desejada causa ineficiéncia na alocagao dos recursos.
O fato de o governo local estar mais proximo das pessoas torna-o mais
indicado para a provisao de alguns tipos de bens publicos, pois estao ap-
tos a identificar as preferéncias locais de forma mais eficaz do que o gover-
no central. Entretanto, se o governo local ndo estabelecer as prioridades
corretamente, essa vantagem desaparece. Rosen observa que: “In great
centralized nations the legislator is obliged to give a character of uniformity
to the laws, which does not always suit the diversity of customs and of
districts” (Oates, 1972, p.31).

A existéncia de competicdo intergovernamental € outro fator
apontado como vantagem do sistema descentralizado. Supondo-se que as
pessoas facam suas escolhas de onde viver e tenham plena mobilidade
entre os entes federados, se o governo nao fizer uma boa administragao
da cidade, atendendo a suas necessidades e solucionando seus proble-
mas, essas pessoas simplesmente irao viver em outro lugar. Nesse caso,
havera incentivo para que a administracdo dos governos locais seja mais
eficiente e mais responsavel pelos cidadaos. Destaca-se, ainda, que deci-
sbOes tomadas mais préximas do usudrio final dos bens e servigos publicos
geram incentivos para escolhas mais eficientes bem como proporcionam
maior responsabilidade fiscal por parte dos governos locais.

Outra vantagem consiste na possibilidade de experimentacao
e inovacao na provisao de bens e servigos publicos pelos diversos niveis
de governo, em que cada um pode escolher a seu modo essa provisao.
Assim, na comparacéo dos resultados, podem surgir novas solu¢des para
os problemas porventura existentes. Experiéncias bem-sucedidas podem
servir de exemplos e ser utilizadas pelos outros niveis de governo.

Entretanto, consideracdes de ordem econémica apontam para
a existéncia de algumas desvantagens em um sistema descentralizado.

Assim, a existéncia de externalidades® pode ser considerada
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uma desvantagem, uma vez que as comunidades podem impor, umas as
outras, externalidades positivas ou negativas. Se cada comunidade nao se
preocupar com as outras, atividades ndo desenvolvidas por uma podem
afetar o nivel de utilidade das pessoas de outra comunidade, gerando uma
alocacao ineficiente de recursos.

Outra desvantagem consiste na perda de eficiéncia quando
nao se levam em conta economias de escala na provisao de bens publi-
cos. Para alguns tipos de bens publicos, o seu custo decresce na medida
em que o numero de usudrios aumenta. Se os governos locais agirem de
forma coordenada no uso desses servigos, a sociedade sera beneficiada,
uma vez que cada usuario estard pagando menos pelo servico. Nesse caso,
comunidades que agem independentemente das outras estardao perdendo
oportunidades para reduzir seus custos. A consolidagéo ou a contratagao
de outro nivel de governo/setor privado para a provisao de bens e servigos
publicos pelas comunidades racionaliza a prestagcao dos servigos, evitan-
do a sobreposicao de atividades e tirando proveito da economia de escala.

A questao da economia de escala na arrecadacéo dos impos-
tos é outro fator desfavoravel a adogao de sistemas descentralizados. Cada
nivel de governo nao obtera vantagens de economia de escala na arreca-
dacao de impostos se tiver que despender recursos para manter funcio-
nando sua maquina administrativa. A existéncia de uma autoridade Unica
responsavel pela coleta de impostos/tributos pode acarretar vantagens no
que respeita a racionalizacao da utilizagdo dos recursos.

Outra desvantagem relaciona-se com aspectos de equidade
no contexto da federacdo. Se uma comunidade resolver adotar politicas de
taxacao e de gastos beneficiando bastante as pessoas de baixa renda, e
se nao existirem restricdes para a mobilidade, espera-se uma migragao da
populacao de baixa renda do resto do pais para essa comunidade. Com o
crescimento dessa populagao, o custo da politica redistributiva adotada
aumenta. E possivel também que as pessoas de maior renda migrem para
outra localidade, reduzindo os recursos disponiveis para viabilizar a manu-
tencéo dessa politica. Esse argumento confirma o pressuposto de que as
decisOes e preferéncias das pessoas na escolha da comunidade para vi-
ver relacionam-se com a relag@o entre bens publicos oferecidos e impos-
tos cobrados em cada comunidade. Esse exemplo refor¢ca a idéia de que
politicas de redistribuicao de renda, ou seja, a func¢ao redistributiva do go-
verno, devem ser desempenhadas e administradas pelo governo central.

Verifica-se a existéncia de descentralizagao fiscal quando os
governos subnacionais sao responsaveis pelas decisdes de gastos e pro-
visao de bens/servigos publicos e sdo capazes de honrar parte significante
dos seus gastos com recursos de seus sistemas de arrecadagao. A
discricionariedade fiscal pode ser identificada quando niveis descentraliza-
dos de governo podem aumentar sua arrecadacao administrando aliquotas
e bases tributarias de seus sistemas de impostos (Oates,1991).



2.3. Endividamento Subnacional no Contexto do Federalismo Fiscal

A sec¢ao anterior relacionou as principais caracteristicas de um
sistema federativo, evidenciando que a alocacao étima das responsabili-
dades econdémicas entre os diversos niveis de governo é questao bastante
relevante. Muitas vezes, a tendéncia de déficit dos governos subnacionais
estd diretamente associada a uma relagédo inapropriada entre os entes da
federacéo, apresentando grande descompasso vertical/horizontal. Por isso,
os déficits dos governos subnacionais devem ser controlados e fiscaliza-
dos independentemente do déficit do governo central, uma vez que eles
afetam sobremaneira a funcao de estabilizacdo macroeconémica desem-
penhada pelo governo central, caso seja necessaria a emissao de moeda
para cobrir esses déficits.

Podem-se identificar, na experiéncia internacional, diferentes
modelos de controle do endividamento de governos subnacionais, associ-
ados, entre outros fatores, a prépria histdria do pais, a aspectos culturais, a
relacao politico-administrativa entre os niveis de governo e ao desenvolvi-
mento do mercado financeiro. Assim, os mecanismos de controle do
endividamento subnacional utilizados em varios paises apontam para a
existéncia de quatro modelos basicos: controle por meio da disciplina de
mercado, cooperagao entre os diferentes niveis de governo, controle ba-
seado em regras e controle administrativo.

O controle por meio da disciplina de mercado caracteriza-se
pelas sinaliza¢des provenientes do mercado de crédito em relagcao ao com-
portamento e a condigao de solvéncia dos tomadores do crédito. Entretan-
to, para que a disciplina de mercado funcione efetivamente, sao necessa-
rios quatro requisitos essenciais.

O primeiro deles requer que os mercados sejam livres e aber-
tos. Isso torna possivel a determinagao da taxa de juros em funcao da
situacédo de cada tomador e das caracteristicas do empréstimo. Os gover-
nos subnacionais ndo devem ter acesso a nenhum tipo de mercado cativo
ou privilegiado. A regulagdo do mercado financeiro nao deve estabelecer
composicao de ativos ou algum tipo de reserva para titulos publicos ou
empréstimos a esses governos.

Outro requisito refere-se a existéncia de informagdes comple-
tas e adequadas para o mercado sobre os tomadores de crédito, tais como:
estoque de sua divida, sua capacidade de pagamento, condicao de sol-
véncia e garantias oferecidas para outros empréstimos.

A inexisténcia de socorro financeiro em caso de bailout* é ou-
tro requisito para o bom funcionamento da disciplina de mercado. A possi-
bilidade de ocorrer qualquer tipo de socorro desestimula a verificagao pelo
credor das reais condigdes financeiras do tomador. Dessa forma, a exigén-
cia de maiores taxas de juros e a ndo-concessao de empréstimos em caso
de maior risco nao serao efetivamente adotadas pelo mercado. Por fim, os
tomadores do crédito devem responder aos sinais do mercado antes de
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serem excluidos dele, melhorando seu desempenho fiscal, reduzindo seu
endividamento, ou seja, devendo encontrar formas para evitar uma crise.

Vale ressaltar que nem sempre esses quatro requisitos sao
satisfeitos ao mesmo tempo, necessitando, portanto, de uma combinagao
entre as outras formas de controle, descritas a seguir, para que o
endividamento subnacional seja efetivamente controlado.

Na cooperagao entre os diferentes niveis de governo, os limi-
tes nao estao definidos na legislagdo e nem sao impostos pelo governo
central. A implementacao do controle do endividamento € obtida como re-
sultado de um processo de intercambio multilateral de informagées ou de
negociagdes bilaterais entre o governo central e os governos subnacionais,
levando-se em conta objetivos macroecondmicos. Os governos
subnacionais sao envolvidos na formulagao e implementagao desses obje-
tivos, bem como na definicao dos parametros fiscais a serem adotados. A
adocgao desse tipo de controle apresenta vantagens, pois facilita a troca de
informacdes entre os diferentes niveis de governo e aumenta a responsa-
bilidade dos governos subnacionais, uma vez que estes estarao conscien-
tes das implicagbes macroecondmicas de suas escolhas de politica fiscal.
Esse sistema funciona melhor em paises onde a disciplina fiscal e o
conservadorismo na execucao de politicas ja estao estabelecidos.

Nos controles baseados em regras, como o préprio nome ja
diz, os limites sao definidos na Constituicao ou na legislagao do pais. Algu-
mas dessas regras definem os limites para cada nivel de governo, especi-
ficam as condigdes para a contratagdo de novos empréstimos, estabele-
cem taxas maximas para cada tipo de empréstimo, proibem certos tipos de
empréstimo ou utilizam uma combinagao de varias regras. A regra de ouro,
conhecida como golden rule, adotada geralmente em paises industrializa-
dos, limita os empréstimos dos governos subnacionais para utilizacao es-
pecifica em investimentos. Os paises que permitem empréstimo de curto
prazo, em geral estipulam que o pagamento deve ocorrer até o final do ano
fiscal, como forma de evitar o acumulo de déficits.

Esse tipo de controle é mais transparente, uma vez que evita
barganha entre o governo central e os governos subnacionais, ja que as
regras foram estabelecidas antes do processo de endividamento. Por ou-
tro lado, observa-se, muitas vezes, a existéncia de comportamentos e de
praticas para escapar dessas regras. Dessa forma, o controle baseado em
regras deve ser conduzido por instituicées governamentais transparentes,
gue possam garantir a uniformidade de regras, definicoes precisas sobre
caracteristicas e condi¢gdes do endividamento e, sobretudo, a lisura e a
legalidade do processo de endividamento. Essas instituicdoes, também, de-
vem dispor de um sistema de informacgdes eficiente sobre as finangas dos
governos subnacionais.

Os controles administrativos sao mais utilizados em estados
unitarios do que em federagdes, uma vez que o controle do endividamento
dos governos subnacionais é exercido diretamente pelo governo central.



Geralmente, o controle nao é somente exercido ex-ante, mediante autori-
zacao para determinado empréstimo, mas também ex-post, por meio de
monitoragéo e acompanhamento da situagao dos governos subnacionais.

O controle direto do governo central sobre os empréstimos
externos dos governos subnacionais € considerado favoravel, pois a politi-
ca externa esta diretamente relacionada com as outras politicas
macroecondmicas, que sao de responsabilidade do governo central. Além
disso, melhores condi¢cdes para os empréstimos podem ser obtidas por
meio de uma politica de endividamento coordenada. Geralmente, sao
exigidas garantias do governo central para os empréstimos tomados pelos
governos subnacionais no mercado financeiro internacional, o que justifica
o controle exercido pelo nivel superior de governo.

Os controles diretos nos empréstimos internos acarretam o
envolvimento do governo central em decisdes que devem ser tomadas pelos
governos subnacionais. Ja a aprovacao inicial das operacoes de crédito
individualmente impossibilita a recusa de socorro num futuro bailout. Des-
sa forma, controles efetivos e tempestivos baseados em limites de
endividamento consolidado de cada ente federado séo preferiveis a con-
troles centralizados ou a adocao de autorizagao prévia para operagoes
individuais.

Apesar de existir uma separagao nitida da forma de atuacéo
desses modelos, € comum observar, em diversos paises, uma combina-
¢ao de dois ou mais modelos. Um exemplo € o caso brasileiro que, de certa
forma, € uma combinagao da disciplina de mercado, de forma bem incipiente,
com o controle baseado em regras e o controle administrativo®, sendo o
ultimo o controle predominante.

2.4. Transferéncias Intergovernamentais no Contexto do Federalis-
mo Fiscal

As transferéncias de recursos entre os niveis de governo tém
sido a principal fonte de recursos para os governos subnacionais em siste-
mas federativos. Esses recursos possibilitam o financiamento de ativida-
des para o desempenho das fungdes de governo e, geralmente, so utili-
zados nas areas de educagao, saude, desenvolvimento de infra-estrutura,
entre outros propésitos.

Na teoria econdmica, sao apresentadas justificativas econé-
micas e politicas para a existéncia de sistemas de transferéncia de recur-
sos entre as unidades da federacdo. Normalmente, as transferéncias par-
tem do governo central para os niveis inferiores de governo® (governos
estaduais e municipais). A literatura do federalismo fiscal” sugere razdes
para a existéncia de sistemas de transferéncias em regimes federativos.

Pode-se deparar com o problema de spillovers (transborda-
mentos) entre as jurisdi¢des, o qual pode ser minimizado pelas transferén-
cias intergovernamentais. Nesse caso, as comunidades podem impor
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externalidades positivas, com a adogéo de politicas publicas, para comuni-
dades vizinhas que nao contribuem e se utilizam dos beneficios dessas
politicas, gerando provisao ineficiente de bens e servigos publicos para a
comunidade responsavel pelo beneficio que arca com o 6nus financeiro.

Outra razdo para a existéncia de transferéncias
intergovernamentais refere-se ao desequilibrio fiscal vertical ou fiscal gap,
caracterizado pela combinagéo inadequada entre as necessidades de gas-
tos e os recursos requeridos para a provisao de bens e servigos publicos,
resultando na deficiéncia de recursos disponiveis para os niveis inferiores
de governo. A ocorréncia de desequilibrios fiscais pode ser atribuida as
seguintes razdes: competéncia tributdria e responsabilidades de gastos
inapropriadas, definicéo de bases tributarias limitadas ou improdutivas para
os niveis inferiores de governo, competicao fiscal (“guerra fiscal”) entre os
governos subnacionais e a administragao tributaria, pelo governo central,
de impostos que seriam mais bem controlados/administrados pelos gover-
nos estaduais ou municipais.

Mais uma razao para os sistemas de transferéncias
intergovernamentais sao os desequilibrios fiscais horizontais. Nesse con-
texto, algumas jurisdicdes podem ter acesso a recursos naturais ou a ba-
ses tributarias que as outras nao tém. Por isso, essas jurisdicdes podem
apresentar capacidades tributarias diferentes. Por outro lado, existem ju-
risdicdes que precisam de mais recursos que outras, pois a populagao po-
bre, idosa ou jovem nessa jurisdicdo apresenta maior proporgao em rela-
cao a populagao total, quando comparada com as outras. Nesse caso, 0s
beneficios fiscais liquidos, medidos pela diferenca entre a capacidade fis-
cal e a necessidade de gastos, sdo causados por fatores nao controlados.
Assim, as transferéncias intergovernamentais sao utilizadas como meca-
nismo de correcao desses desequilibrios entre as jurisdi¢oes.

Conforme exposto, conclui-se que as transferéncias podem
ser utilizadas para aumentar a eficiéncia e equidade na provisao de bens e
servigos publicos, na corregéo de desequilibrios fiscais horizontais e verti-
cais e com objetivos de estabilizagdo. No ultimo caso, as transferéncias
podem promover aumento de recursos em periodos de queda na atividade
econdmica e redugcdo em momentos de crescimento econémico.

Um sistema de transferéncias é considerado adequado quan-
do alguns critérios sdo observados. Excluidas as transferéncias, os gover-
nos subnacionais devem ser capazes de prover recursos suficientes para
cumprir com as responsabilidades estabelecidas na Constituicao Federal.
As formulas estabelecidas nao devem encorajar déficits fiscais, de forma
que as transferéncias variem diretamente com as necessidades fiscais e
inversamente com a capacidade tributaria, obedecendo a critérios de
equidade. Para garantir transparéncia e estabilidade, as férmulas devem
estar a disposicao dos governos receptores, de modo que cada localidade
seja capaz de prever suas receitas proprias, incluindo as transferéncias.

Em termos gerais, as transferéncias podem ser classificadas



em duas categorias: as condicionais/vinculadas e as incondicionais/livres.

As transferéncias condicionais® sao caracterizadas pela
vinculacdo na utilizagdo dos recursos, ou seja, o governo central determi-
na propositos especificos para a aplicagao dos recursos transferidos. Esse
tipo de transferéncia pode diferenciar-se pela exigéncia ou nao, do gover-
no transferidor, de contrapartida dos governos receptores®.

Por sua vez, as transferéncias livres sao caracterizadas pela
nao-vinculagao no uso dos recursos, ou seja, 0s governos receptores nao
tém restrigbes para a aplicagdo dos recursos recebidos.

Para facilitar o entendimento do impacto das transferéncias
no comportamento dos governos receptores, utiliza-se um paralelo com a
teoria da escolha racional'.

Considera-se que o governo receptor é sujeito a restricao or-
camentaria, que corresponde aos recursos arrecadados pelo sistema de
impostos, representando, portanto, uma medida de renda gerada na juris-
dicdo. Cabe ressaltar que a restricdo orcamentéria ndo é exégena ao mo-
delo. A restricao orcamentaria representa, ainda, um trade-off entre bens
publicos e privados, considerando os precos relativos entre eles e os re-
cursos disponiveis pelo governo receptor. O prego relativo é definido pela
razao entre o prego dos dois bens, ou seja, o coeficiente angular da restri-
¢ao orcamentaria. Por simplicidade, assume-se que os pre¢os sao unitari-
os, portanto o coeficiente angular da curva de restricdo orcamentaria é
igual a um. A situacgao inicial, antes de qualquer tipo de transferéncia, é
ilustrada no grafico a seguir.

Grafico 2.1-
Situagao inicial, antes das transferéncias intergovernamentais

Ei Cl1

bens privados 3.

B bens piblicos

O eixo horizontal representa os gastos com bens publicos, e o
eixo vertical, os gastos com bens privados, ambos efetuados pelo governo
receptor, dadas as suas preferéncias por bens publicos e privados. As pre-
feréncias, por sua vez, sdo representadas por curvas de indiferenca, que
mostram o trade-off entre bens publicos e privados, que geram o0 mesmo
nivel de bem-estar social, ou seja, as combinagdes entre esses dois tipos
de bens que garantem o mesmo nivel de utilidade. Assim, quanto mais
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distante da origem estiver a curva de indiferenca, maior sera o nivel de
utilidade da comunidade. O ponto de tangéncia (E,) entre a curva de indife-
renca (C,) e a restricao orcamentaria (AB) representa o ponto de equilibrio,
em que o bem-estar social da comunidade é maximizado, dada a restricao
orcamentdria, ou seja, é a escolha 6tima.

A analise do impacto das transferéncias intergovernamentais
no comportamento dos governos receptores é diferenciada basicamente
pelo deslocamento da curva de restricao orgcamentaria (AB). No caso das
transferéncias condicionais, esse deslocamento corresponde a uma rota-
¢ao para a direita da curva de restricao orcamentaria. Isso, porque os re-
cursos recebidos possuem uma finalidade especifica para sua utilizagao,
geralmente no aumento com gastos publicos. No novo equilibrio, geral-
mente, os prec¢os relativos entre os dois bens se alteram. Nao sé o gasto
com bens publicos como também o gasto com bens privados aumentam.
Entretanto esse novo formato de equilibrio ira depender, basicamente, das
curvas de indiferenca, ou seja, das preferéncias da comunidade entre os
dois tipos de bens. Nesse caso, a teoria, por si s6, nao indica como as
transferéncias afetam o comportamento dos governos receptores.

Por outro lado, as transferéncias incondicionais ou livres
deslocam paralelamente a restricdo orcamentaria (AB) para a direita, pro-
vocando um aumento equivalente na renda disponivel, geralmente sem
alterar os precos relativos. Esse aumento da renda proporcionado pelas
transferéncias livres pode gerar aumento nos gastos com bens publicos,
ou pode ser alocado no gasto com bens privados. Isso € possivel, pois nao
existe restricdo para a aplicagao dos recursos. Optando pela escolha na
alocacéo dos recursos com gastos com bens privados, o governo receptor
estaria utilizando as transferéncias para reduzir seus impostos, represen-
tando um “alivio fiscal” para os contribuintes locais.

Analisando sob o ponto de vista da alocagao dos recursos
transferidos, observa-se que as transferéncias incondicionais sao eficientes,
uma vez que a sua utilizagao é livre, correspondendo as preferéncias do
governo receptor. Entretanto, o financiamento preponderante das unidades
receptoras com recursos provenientes de transferéncias pode apresentar
ineficiéncias, visto que permite que o 6nus da arrecadacao tributaria seja
exportado para as outras unidades da federagdo. Dessa forma, o financia-
mento excessivo por meio de transferéncias intergovernamentais pode con-
tribuir para a existéncia de comportamentos fiscais irresponsaveis, inibindo
o esforgo tributario e gerando incentivos para a expansao dos gastos publi-
cos, podendo gerar, inclusive, um aumento do endividamento pubico. O pre-
dominio das transferéncias intergovernamentais na estrutura de financia-
mento dos niveis inferiores de governo provoca a desvinculagao entre os
custos (tributos) e beneficios da provisao de bens publicos locais, abrindo
espago para comportamentos fiscais irresponsaveis dos administradores
estaduais e municipais (Blanco, 1998).



2.5. Conclusao

A analise dos aspectos tedricos do endividamento subnacional
e das transferéncias intergovernamentais no contexto federativo permite
contextualizar o problema a ser discutido nesta dissertagéo.

Assim, a abordagem tedrica do federalismo fiscal sugere
que a divisdo de responsabilidades sobre gastos e arrecadacéo dos diver-
s0s niveis de governo é favoravel, na medida em que permite atender o
objetivo de evitar desequilibrios fiscais horizontais e/ou verticais. Os déficits
dos governos subnacionais, muitas vezes, podem estar associados a uma
relacdo inadequada entre os entes da federacdo. Nesse sentido, o sistema
de transferéncias intergovernamentais surge como forma de corrigir esses
desequilibrios e de aumentar a eficiéncia e a equidade na provisao de bens
e servigos publicos. Entretanto, o uso excessivo do financiamento aos
governos subnacionais por meio de transferéncias pode incentivar com-
portamentos fiscais irresponsaveis, expressos pelo baixo esforgo fiscal, pela
expansao excessiva dos gastos publicos e até mesmo pelo aumento acen-
tuado do endividamento desses governos.

3. ENDIVIDAMENTO ESTADUAL E TRANSFERENCIAS
INTERGOVERNAMENTAIS NO FEDERALISMO FISCAL BRASILEIRO

3.1. Introducéo

Este capitulo tem como objetivo apresentar aspectos histéri-
cos do endividamento estadual e das transferéncias intergovernamentais
no contexto do federalismo fiscal brasileiro, bem como trabalhos que ana-
lisam, principalmente, o relacionamento entre os mecanismos de transfe-
réncias intergovernamentais e o comportamento das finangas dos estados
brasileiros, no que respeita ao impacto desses recursos sobre o esforco
tributario e a expansao de gastos publicos. A andlise dos trabalhos ja
efetuados sobre esses tépicos permite contextualizar o problema a ser
estudado nesta dissertacao, que consiste na analise dos determinantes do
endividamento estadual brasileiro.

Este capitulo apresenta, na secdo 3.2, os aspectos histéricos
do endividamento estadual e das transferéncias intergovernamentais no
contexto do federalismo fiscal brasileiro. A secao 3.3 realiza uma revisao
da literatura brasileira relacionada com esses aspectos. As conclusdes do
capitulo constam da secgéo 3.4.

3.2. Aspectos Historicos
A federacao brasileira € composta pelo governo federal (Uniéo),

os estados (...), o Distrito Federal e aproximadamente 5.500 municipios.
As relagbes intergovernamentais no Brasil sao marcadas por periodos de
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centralizagao e descentralizagao fiscal, tributaria, financeira, politica, etc.
(Gomes & MacDowell, 1997).

O periodo militar, por exemplo, além do fato de que os governa-
dores e prefeitos eram indicados, nao havendo elei¢des diretas para ocupar
esses cargos, foi marcado, também, por forte centralismo fiscal e tributario.
Isso porque, com a Reforma Tributaria de 1967, coube “a Uniao o maior
numero de impostos, além do poder de manipular o sistema tributario com a
criagcdo de novos impostos e a possibilidade de criar outros, bem como o
direito de manipular livremente as aliquotas e os campos de incidéncia dos
impostos de sua competéncia.” Além disso, a Uniao deteve o “poder de de-
terminar as aliquotas do ICM e de criar isen¢cdes nos impostos estaduais
sem praticamente a anuéncia dos envolvidos” (Lopreato, 1992).

Assim, estados e municipios perderam autonomia no manejo
da politica tributaria e tornaram-se mais dependentes da Uniao em suas
decisdes de investimentos. Com a vinculagao dos recursos dos Fundos de
Participacao e demais formas de transferéncias as despesas de capital, a
Uniao controlava parcela relevante dos gastos desses governos. A cres-
cente procura por outras fontes de financiamento foi a saida dos estados
para alavancar gastos e superar a perda de expressao da poupanca fiscal
e os conflitos latentes criados pela desproporgao na distribuigao dos recur-
sos tributarios™.

A centralizacao financeira na esfera da Uniao, que se deu gra-
cas ao formato peculiar das reformas promovidas no sistema financeiro, é
outro aspecto importante a ser destacado dentro das reformas implanta-
das no bojo do Plano de Acdo Econémica do Governo (PAEG). Embora
nao explicitado na legislagao que regulamentou as reformulagdes do siste-
ma financeiro, em 1964, o Executivo Federal passou a dispor de dois ins-
trumentos adicionais para realizar gastos. O primeiro, em decorréncia da
vinculagao entre o Banco Central e Banco do Brasil'? por meio da “conta
movimento”, permitia a esse ultimo realizar empréstimos sem observar li-
mites. O outro refere-se ao poder que detinha o Conselho Monetario
Nacional'®(CMN) no sentido de ampliar os gastos publicos com recursos
que tramitavam no orgcamento monetario, que passou a incorporar uma
série de gastos tipicamente fiscais. Observe-se que o orgamento moneta-
rio nao era submetido a apreciagao do Congresso, que também nao rece-
bia qualquer prestacao de contas decorrente dos fluxos de recursos e des-
pesas desse orcamento. Esse poder de criar créditos e realizar gastos sem
o crivo do Congresso Nacional foi utilizado amplamente pelo Poder Execu-
tivo federal como forma de incentivar investimentos em areas prioritarias
da politica oficial (via isencdes, taxas de juros privilegiadas, etc.).

Até a primeira metade dos anos 70, criou-se um sistema de trans-
feréncia de recursos publicos para o setor privado, por meio de fundos e pro-
gramas de instituicoes oficiais federais (Banco Central, Banco do Brasil, BNDE
e BNH™), que utilizavam os bancos comerciais, em especial os estaduais,
como agentes financeiros, visando ao desenvolvimento econdmico do pais.



Contudo, ao longo da segunda metade da década de 70, em
decorréncia, entre outros fatores, dos “choques do petréleo” e da opgao do
governo em manter o mesmo nivel de crescimento econdmico, inverteu-se
esse sistema. Nessa época intensificaram-se, também, as relagdes entre
0s governos estaduais e seus agentes financeiros, em fungéo do papel
que essas instituicdes desempenhavam na intermediagao dos repasses
federais e de empréstimos externos. Além disso, “...0s governadores vale-
ram-se do comando politico sobre os bancos estaduais e os usaram para
carregar os titulos da divida mobiliaria nao colocados junto ao setor priva-
do...” e os usaram como “...instrumento para compensar as perdas ocasio-
nadas por fatores estruturais (ligados a distribui¢ao institucional da renda e
a eroséo da base tributaria) ou por queda momenténea de arrecadagao...”
(Lopreato, 1992, p.124). Destaca-se, porém, que, apesar da deterioragao
das finangas estaduais, as condi¢gdes operacionais no mercado interno, a
intermediacao dos recursos externos e a facilidade de os estados contrata-
rem emprestimos e emitirem titulos mobiliarios garantiram a base de arti-
culacao entre os bancos estaduais e o setor publico estadual, sem com-
prometer as posi¢oes ativas e passivas dessas instituicoes (Melo, 1999).

A segunda metade da década de 1970 foi marcada pela alta
dos precos do petréleo, tendo ocorrido dois “choques”, um em 1974 e ou-
tro, em 1979. No inicio da década de 1980, tornaram-se mais presentes as
dificuldades dos paises em desenvolvimento para realizar os pagamentos
referentes as suas respectivas dividas externas, fato agravado pela gran-
de instabilidade na conjuntura mundial, que resultou no estreitamento do
mercado financeiro internacional e no aumento das taxas de juros, que se
situaram em patamares sensivelmente superiores aos observados na dé-
cada de 1970. A moratdria do México, em 1982, reforgou a crise cambial
brasileira, reduzindo drasticamente uma das principais fontes de financia-
mento do setor publico brasileiro, criando, por outro lado, obrigacao de
gerar recursos a serem transferidos ao exterior para atender aos paga-
mentos das dividas externas.

A despeito das regras de contengao ao crédito, estabelecidas
desde o inicio dos anos 1980, os estados, com o apoio do governo federal,
gue objetivava angariar apoio eleitoral, continuaram a ampliar gastos por
meio do aumento de transferéncias de recursos ndo-regulares e com a
contratacdo de novos empréstimos com instituicbes federais e com seus
préprios agentes financeiros (Melo,1999). Contudo, em 1982, com o inicio
do retorno a democracia, que comegou com eleicoes diretas para governa-
dores de estados, o governo federal formalizou acordo com o Fundo Mo-
netario Internacional (FMI), enquadrando as finangas estaduais nas medi-
das de controle do déficit publico.

Para Melo (1999), o controle sobre as operagdes de crédito do
setor publico'®, a impossibilidade da rolagem total da divida mobiliaria e os
cortes nos valores dos repasses federais foram importantes para o atendi-
mento das metas acordadas com o FMI e sobre os resultados no controle
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do endividamento publico. Em nivel estadual, seu estudo mostra que o
déficit operacional de 1,6% do PIB, em 1982, transformou-se em superavit
de 0,4% do PIB em 1984, advertindo, porém, que esses resultados escon-
dem parte dos créditos informais logrados no relacionamento dos estados
com suas instituicdes financeiras, os acordos triangulares com as
empreiteiras e os atrasos nos pagamentos, que permitiram aos estados
burlar, parcialmente, as restricbes ao acesso aos recursos financeiros.

Vale lembrar que, a partir de 1983, o agravamento do quadro
econdmico e o colapso das condi¢des de financiamento estadual criaram
dificuldades para os governos e empresas honrarem seus compromissos,
elevando o grau de inadimpléncia de operagdes contratadas com os ban-
cos estaduais. Estes, para sustentar novas operagdes, rolavam dividas
nao-pagas e aplicavam em titulos publicos estaduais, captavam recursos
a curto prazo a pregos elevados, resultando na deterioragao progressiva
da situacao patrimonial desse segmento financeiro.

Além disso, o governo da Nova Republica, instituido a partir
de 1985, “...preso a um amplo arranjo politico, nao se mostrou capaz de
desencadear reformas abrangentes e de frear a deterioracao das condi-
¢coes gerais de financiamento. O virtual esgotamento do fluxo de recursos
externos e a obrigatoriedade de se manter uma politica consistente com
elevados superavits comerciais criaram sérios obstaculos as varias tentati-
vas de politica econémica e limitaram os espac¢os de reestruturacao finan-
ceira do setor publico...” (Lopreato 1992, p.52).

Vale acrescentar que os estados, a partir dos anos 1980, dian-
te das dificeis condi¢gdes financeiras causadas pelo elevado estoque da
divida externa sob sua responsabilidade e pela necessidade de substitui-
¢ao do financiamento externo por interno, conseguiram federalizar'” im-
portante parcela de sua divida. Isso ocorreu na forma de empréstimo-pon-
te e da cobertura forcada de empréstimo da esfera estadual pelo Tesouro
Nacional, ao amparo dos avisos MF-80'¢, MF-09 e sucedaneos, que se
referem a empréstimos externos ndo honrados pelos governos estaduais,
avalizados pelo governo federal.

Na segunda metade dos anos 1980, a internalizagao da divi-
da, ou seja, a substituicdo do financiamento externo por interno, ocorreu
de forma desequilibrada, refletindo-se no aumento das dividas estaduais
de curto prazo e na concentracao de empréstimos junto aos bancos esta-
duais.

Em 1985, houve elei¢des diretas para prefeitos €, em 1986, foi
eleita a assembléia constituinte, responsavel pela elaboracao da Constitui-
¢ao, publicada em 1988. Em 1989, houve a primeira eleicao direta para
presidente, depois do longo periodo militar, periodo em que os presidentes
eram escolhidos pelo Colégio Eleitoral. Esses fatos mostram que no &mbi-
to federal a democratizacdo deu-se de forma mais lenta. A transi¢cao para a
democracia legitimou os governos estaduais antes dos outros niveis de
governo. Nesse sentido, a Constituicao promulgada em 1988 foi acompa-



nhada por uma grande tendéncia de descentralizacido, devolvendo auto-
nomia financeira para estados e municipios e, principalmente, aumentan-
do suas receitas.

A Constituicao de 1988 procurou dirimir a pressao sobre as
financas estaduais em decorréncia da centralizagéo fiscal instituida pelo
governo militar, dos impactos do ajuste recessivo sobre essa esfera de
governo, devido aos acordos com o FMI, e da ruptura das estruturas de
financiamento de longo prazo. A nova Constituicao, além de aumentar a
base do ICMS, imposto de administracao dos estados e de maior peso na
arrecadacao estadual, ampliou as transferéncias de recursos da Uniao para
estados e municipios. Em termos de finangas publicas, a assembléia cons-
tituinte entendeu que a democracia brasileira necessitava de um governo
central fraco e de governos subnacionais fortes (Dillinger, 1998).

A Constituicao de 1988 redefiniu as competéncias tributarias
de cada nivel de governo, estabelecendo a base tributaria de cada imposto
e, paralelamente, reformulou o sistema de transferéncias com redistribuicao
de recursos entre os niveis de governo. A tabela 3.1, a seguir, resume as
principais alteracées nas competéncias tributarias e no sistema de transfe-
réncias intergovernamentais, ocorridas com a nova Constituicdo de 1988.
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Tabela 3.1- Federalismo Fiscal no Brasil: 1967 e 1988

Competéncias Tributarias

Transferéncias Intergovernamentais e Partilhas

- Produgédo Industrial

- IPl, Combustiveis e
Lubrificantes - IUCL

- Energia Blétrica,
Transporte e
Telecomunicagdes - IUEE

- Minerais - IUM

- Operagdes Financeiras
- Importagao
- Exportagao
- Propriedade Rural - TR

- Produgao Industrial

- Operagoes Financeiras
- Importagao

- Exportagao

- Propriedade Rural - TR
- Grandes Fortunas

- Lucro (Cont. Social)

- Faturamento (Cont.
Social)

IR+IPI)

- Fundo de Participagao
dos Municipios (10% do
IR+IPY)

- 40% do IUCL., 60% do
IUEE e 90% do IUM,
transferidos a estados, DF
e municipios

- Receita do TR atribuida
aos municipios

de Receitas
1967 | 1988 1967 | 1988
Governo Central - Unido
- Fundo de Participagéo - Fundo de Participagao
- Renda - IR - Renda - IR dos Estados (10% do dos Estados (21,5% do

IR+IPI)

- Fundo de Participagao
dos Municipios (22,5% do
IR+IPY)

- Fundo de Ressarcimento
das Exportagdes (10% do
1Pl

- Receita do ITR atribuida
aos municipios

- Fundos de
Desenvolvimento Regional -
NO,NEe CO ( 3% da
receita do IR+IPI)

Estados

- Circulagéo de
Mercadorias - ICM

- Transmisséao de
Propriedade Imobilidria

- Circulagao de
Mercadorias e Servigos -
ICMS

- Transmissao de
Propriedade Imobiliaria
"Causa-Mortis"

- Propriedade de Veiculos -
IPVA

- Adicional do IR Federal

- 20% do ICM atribuido aos
municipios

- 25% do ICMS atribuido
a0s municipios

- 50% do IPVA atribuido
aos municipios

Municipios

- Prestagao de Servigos
- Propriedade Imobilidria
Urbana

- Prestagao de Servigos
- Propriedade Imobiliaria
Urbana

- Venda a Varejo de
Combustiveis

- Transmissao de
Propriedade Imobiliaria

“Inter-Vivos"

Fonte: Rezende (1995)

Assim, estados e municipios passaram a ter total autonomia na
aplicacao dos recursos recebidos. Por outro lado, o mecanismo de transfe-
réncias de recursos, instituido na Constituicao de 1988, acarretou elevado
grau de dependéncia orcamentaria da maioria dos estados e municipios.



Adicionalmente, a Constituigao concedeu ao funcionalismo pu-
blico uma série de beneficios nominais e garantiu a estabilidade de emprego
aos servidores da administragao indireta, autarquica e fundacional. Isso re-
presentou uma restricao a cortes de pessoal em todos os niveis de governo.

Quanto as responsabilidades na provisdo de bens e servigos
publicos de cada ente da federagao, a Constituicdo nao foi bastante espe-
cifica ao determinar poucas fungdes exclusivas para cada nivel de gover-
no. A definicao de responsabilidades concorrentes para a maior parte dos
gastos publicos ndo deixou bastante clara a competéncia de cada ente
federado. Para Afonso (1994), essa superposi¢céo de tarefas e alividades
entre os niveis de governo é uma marca caracteristica da federagao brasi-
leira. A falta de clareza nas determinagdes das responsabilidades exclusi-
vas e concorrentes contribuiu para a duplicagdo e desperdicios de recur-
s0s na provisdo de bens e servigos publicos (Ter-Minassian,1997). A tabe-
la 3.2, a seguir, resume a divisdo de responsabilidades entre os niveis de
governo na proviséo de bens e servigos publicos, definida na Constituicao
de 1988.

Tabela 3.2 - Competéncia na provisdo de Bens e Servigos publicos — Constituigdo de 1988

Categoria de dispéndio Responsabilidade Provisao
Defesa F F
Relagdo Internacional (Foreign Affairs) F F
Comércio Internacional F F
Moeda e Bancos F F
Seguridade Social F F,S
Politicas Setoriais F.S F.S
Comércio Interestadual F F
Imigragao F F
Estradas e Aeroportos F F
Recursos Naturais F S,L
Protecdo Ambiental F,S F.S
Educagéao F,.S,L F,S,.L
Saude F.S F.S,L
Assisténcia Social F.S F,S,L
Policia F.S S,L
Saneamento Basico (agua e esgoto) F SL
Corpo de Bombeiros F.S S
Estradas de Rodagem
Nacional F F
Estadual S S
Interestadual F F,S
Municipal S L

Legenda:

F - Governo Federal

S - Governo Estadual

L - Governo Local (municipal)

Fonte: Ter-Minassian (1997)

79



80

Ao longo do tempo, a imposi¢ao de limites mostrou-se ineficaz
no controle do endividamento, funcionando como controle sobre o uso e
nao sobre o montante, uma vez que os limites eram excepcionalizados
para operagdes contratadas com finalidade especifica, caracterizando-se
como dividas extra-limites. As normas eram restritivas, mas o acesso aos
recursos podia ser facilitado se atendesse as prioridades e procedimentos
estabelecidos pela Unido. Nesse sentido, a expansao do endividamento
estaria condicionada as préprias perspectivas de expansao das receitas,
inclusive daquelas provenientes de transferéncias intergovernamentais.
Outro fator de expansdo do endividamento consistiu na inexisténcia de
controle das garantias oferecidas para a contratacado das operagdes de
crédito (Afonso,1985).

A Constituicdo de 1988, em seu artigo 52, concedeu compe-
téncia privativa ao Senado Federal para dispor sobre limites globais e con-
digbes para as operacdes de crédito externo e interno dos estados, do
Distrito Federal e dos municipios'®. O Senado Federal, por meio de resolu-
¢oes?, estabelece regras para a contratacdo de operagdes de crédito. Em
1998, 0 Senado publicou a Resolugéo 1978, a qual estabeleceu condi¢cdes
e limites para a contratagao de operagdes de crédito interna e externa pe-
los estados, Distrito Federal e municipios, em vigor até o momento. As
principais inovagdes desse normativo referem-se a exigéncia de resultado
primario positivo, nos ultimos doze meses, para contratacao de novas ope-
ragoes de crédito e ao estabelecimento de limite para que a relacédo entre o
saldo total da divida e a receita liquida real?' decresca a razdo de 0,10 ao
ano, até 2008, quando devera atingir o valor da receita liquida real.

Paralelamente as restricdes impostas pelo Senado Federal,
desde meados dos anos 1980, o Conselho Monetario Nacional passou a
estabelecer limites para o montante de créditos concedidos pelas institui-
¢oes financeiras ao setor publico. Naturalmente, essas limitagdes foram
flexibilizadas ao longo do tempo, concedendo-se tratamento especial para
alguns tipos de operagdes, como, por exemplo, operagdes a serem contra-
tadas com instituicbes oficiais de crédito que atendessem a finalidade es-
pecifica. Entretanto, com a implantagéo do Sistema de Registro de Opera-
¢oes com o Setor Publico (CADIP), em 1993, tornou-se possivel, com mai-
or seguranga, acompanhar todas as operagoes de crédito de 6rgaos e en-
tidades do setor publico contratadas com o Sistema Financeiro Nacional e
estabelecer regras e limites para as instituicdes financeiras. O CADIP é um
sistema gerenciado pelo Banco Central, Departamento da Divida Publica,
onde sao registradas as operagdes de crédito, de forma individualizada,
contratadas pelo Sistema Financeiro Nacional com o setor publico. A res-
ponsabilidade pelos registros das informagdes no sistema sao das institui-
¢oes financeiras credoras.

Atualmente, o controle estabelecido pelo CMN sobre as ope-
racoes contratadas com o setor publico tem focalizado o risco de cada
instituicao financeira. A partir de setembro de 1999, estabeleceu-se, como



45% do patriménio liquido ajustado?, o montante de operagdes que cada
instituicdo pode contratar com o setor publico?.

Apesar dos controles estabelecidos pelo Senado Federal e
pelo CMN, os estados brasileiros passaram por situagdes financeiras difi-
ceis que acabaram por exigir do governo federal socorro financeiro, resul-
tando nos processos de renegociagao descritos a seguir.

A primeira crise do endividamento estadual ocorreu apds a mo-
ratéria da divida externa mexicana em 1982, marcada pela diminui¢cao dos
afluxos de capital externo para o Pais. Nesse contexto, os estados deixaram
de honrar seus compromissos externos obrigando o governo federal a pagar
as dividas estaduais, visto que o Tesouro Nacional era garantidor dessas
operagoes. A Lei n® 7.976/89 possibilitou o refinanciamento pela Unido des-
sas dividas externas nao honradas de estados, Distrito Federal e municipi-
0s, e de dividas internas realizadas pela Lei n® 7.614/87%*, estabelecendo o
prazo de pagamento de vinte anos, com cinco anos de caréncia.

No inicio da década de 1990, estados e municipios deman-
daram nova renegociacgao, incluindo dividas internas junto a 6rgaos e
entidades controlados pela Unido, resultando na elaboracdo da Lei n°
8.388/91. Entretanto, essa lei ndo entrou em vigor, mas serviu de base
para o acordo firmado ao amparo da Lei n®8.727/93. Foram refinanciadas
as operagoes de crédito internas, de responsabilidade de estados, Distri-
to Federal e municipios, inclusive administracao indireta, junto aos ban-
cos federais (Banco do Brasil, Caixa Econémica Federal e BNDES) pelo
prazo de vinte anos, dessa vez sem caréncia. As garantias oferecidas
pelos estados, Distrito Federal e municipios consistem na vinculacao de
receitas préprias e dos repasses dos fundos de participagao dos estados
(FPE) e dos municipios (FPM)2.

Esse refinanciamento permitiu significativo alongamento do
perfil da divida estadual bem como a diminui¢cao do peso dos encargos da
divida sobre as receitas. Além disso, apontou os estados menos desenvol-
vidos como os mais beneficiados por esse refinanciamento, visto que, quanto
mais fragil a base fiscal, maior a importancia de operagdes de crédito junto
a instituicdes financeiras federais (Almeida, 1996). Esse refinanciamento
pode ser considerado um marco no relacionamento entre governo federal
e estados pois criou-se mecanismo de enforcement, ou seja, o bloqueio de
receitas tributarias préprias (ICMS), diminuindo o risco de inadimpléncia
(Rigolon & Giambiagi, 1998).

Apos a implantagdo do Plano Real, a redugao das taxas de
inflacao afetou diretamente o resultado primario, a reducao do efeito Tanzi
sobre a arrecadacao acarretou um aumento nas receitas, mas as despe-
sas reais também se tornaram maiores devido ao fim da corrosao inflacio-
naria das despesas nominais. A combinagao desses dois efeitos determi-
nou a deterioragdo das finangas estaduais, impactando negativamente o
resultado primario. Essa deterioracao, aliada a elevadas taxas de juros,
levou os estados a buscar mecanismos precarios de financiamento de suas
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despesas correntes, refletidos no aumento de dividas de curto prazo, como
operacdes de antecipacao de receitas orcamentarias (ARO) e dividas for-
cadas, como atraso de pagamentos.

Nesse contexto, no final de 1995, o Conselho Monetario Naci-
onal aprovou os votos 162/95 e 175/95, que autorizaram a Caixa Econémi-
ca Federal a conceder crédito aos estados como forma de viabilizar o ajus-
te fiscal. Foram identificados, como desequilibrios financeiros da maioria
dos estados: gastos excessivos com pessoal e custeio, renuncia fiscal e
desorganizacdo administrativa. Assim, essa linha de crédito destinava-se
a liquidagao de créditos vencidos, a transformacao de divida ARO em divi-
da fundada e a criacao de programas de desligamento voluntario de servi-
dores. Pela primeira vez foram exigidas contrapartidas dos governos esta-
duais, que firmaram acordo com o governo federal nos seguintes termos:
reducdo dos gastos com pessoal para 60% da receita liquida, privatizagéo
de empresas estatais estaduais, aumento da arrecadag¢édo, modernizagao
administrativa e ndo-contratacdo de novas operagdes ARO.

Esse refinanciamento nao foi suficiente para a obtencéo dos
resultados esperados pois a questao da divida mobiliaria estadual nao foi
equacionada. Muitos desses titulos estavam sendo carregados pelas insti-
tuicbes financeiras estaduais e federais, indexados pela taxa overnight dos
titulos federais, taxa bastante elevada, resultante da politica econémica
adotada pelo governo federal. Vale ressaltar que, em 1995, os estados de
Sao Paulo, Minas Gerais, Rio de Janeiro e Rio Grande do Sul eram res-
ponsaveis por 90% do estoque de divida mobilidria estadual (Bevilagua,
2000, p.24).

A Lei n2 9.496/97 foi resultado de prolongadas negociagbes
politicas entre os governos federal e estaduais, estabelecendo as diretri-
zes para os contratos de reestruturagao das dividas que foram firmados
com cada estado. Esses contratos estabeleceram objetivos especificos para
a divida financeira, o resultado primario, gastos com pessoal e investimen-
tos, a arrecadacdo de receitas proprias e as privatizagdes de empresas
estatais, sendo os parametros acordados com cada estado individualmen-
te. A reestruturacao da divida foi dividida em duas partes. A primeira, de-
nominada “conta grafica”, correspondeu a 20% da divida total e deveria ser
amortizada com recursos de privatizacao até dez/1998%. A segunda parte,
correspondente a 80% do débito, foi reescalonada com prazo de paga-
mento de até trinta anos, com juros de 6% a.a. acrescido da correcdo do
indice geral de pregos — disponibilidade interna (IGP-DI), divulgado pela
Fundacgao Getulio Vargas. Os pagamentos das presta¢des foram garanti-
dos pela vinculagao de receitas do ICMS e dos repasses do FPE, podendo
ser bloqueados em caso de inadimpléncia.

Para Dillinger (1998), esses contratos aproximaram-se do Brady-
Style recomendado, pois cada estado passou a ser responsavel pelas reformas
fiscais internas, enquanto que o govemo federal promoveu o reescalonamento
dos débitos com prazos alongados e taxa de juros subsidiadas.



O fim do periodo de altas taxas de inflagdo, a partir de 1994,
também acarretou uma série de dificuldades financeiras para os bancos
estaduais, pois além da reducdo dos ganhos de floating?, essas institui-
¢bes possuiam em seus ativos créditos de baixa qualidade concedidos ao
setor privado, bem como empréstimos diretos aos seus controladores®.
Nesse periodo, muitas dessas instituicdes sofreram intervengdes do Ban-
co Central.

Paralelamente a renegociacao de dividas estaduais ao ampa-
ro da Lei n2 9.496/97, o governo federal criou o Programa de Incentivo a
Redugao da Participagao do Setor Publico Estadual na Atividade Bancaria
(PROES)?°. Nesse programa, o governo federal financiou os estados
controladores dos bancos para ajustar a situacao financeira dessas insti-
tuicbes, preparando-as para liquidacao, privatizagao, transformacao em
agéncias de fomento ou extingdo. Em alguns casos, os bancos estaduais
foram adquiridos pelo Tesouro Nacional (federalizados), para posterior
privatizacao e/ou extingao. Os estados puderam, ainda, optar pelo sanea-
mento de seus bancos. O governo federal comprometeu-se a financiar 100%
do custo do ajuste, mas, no caso de saneamento, o empreéstimo ficou res-
trito a 50% dos recursos necessarios para o ajuste financeiro®.

Com excecao dos Estados de Mato Grosso do Sul e Tocantins,
que nao possuiam instituicoes financeiras sob seu controle, e daqueles
que nao manifestaram interesse no Programa (Paraiba, Piaui e Distrito
Federal), as demais unidades da federacdo formalizaram a adesao ao
PROES. Os estados do Para, Sergipe, Espirito Santo, de Santa Catarina,
Rio Grande do Sul e Sao Paulo (Nossa Caixa Nosso Banco) optaram pela
alternativa de saneamento de seus bancos. Os demais estados decidiram-
se pela privatizacdo ou extingdo de suas instituicbes. Em relacéo ao
Banespa, o estado de S3o Paulo optou pela federalizagdo do banco para
sua posterior privatizagao, realizada no ano de 2000%'.

Segundo Rigolon & Giambiagi (1998), a recente renegociagao
das dividas estaduais pode ser considerada como o ultimo passo de uma
sequéncia de aperfeicoamentos institucionais para promover a reducéo de
disponibilidade de financiamentos para os déficits estaduais, incluindo a elimi-
nacgao da capacidade dos bancos estaduais de financiar seus controladores,
possivel em decorréncia do PROES, as restricbes a expansao das dividas
bancarias e mobilidria estaduais, a renegociagao da divida com os bancos
oficiais federais e a privatizagao das empresas estatais estaduais.

Como complemento dessas politicas para promover o ajuste
fiscal dos estados, em maio de 2000, foi publicada a Lei de Responsabili-
dade Fiscal®? (LRF), que estabeleceu normas de finangas publicas volta-
das para a responsabilidade na gestao fiscal. Pode-se considerar como
um marco na histéria brasileira, uma vez que responsabilidade fiscal “pres-
supbe a agao planejada e transparente, em que se previnem riscos e cor-
rigem desvios capazes de afetar o equilibrio das contas publicas, mediante
o cumprimento de metas de resultados entre receitas e despesas e a obe-
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diéncia a limites e condigbes no que tange a renuncia de receita, geracao
de despesas com pessoal, da seguridade social e outras, dividas consoli-
dada e mobiliaria, operagbes de crédito, inclusive por antecipagdo de re-
ceita, concessao de garantia e inscricdo em restos a pagar” (LRF, art.1°, §
1°). E interessante destacar que a Unido, os estados, o Distrito Federal e
0s municipios, compreendendo todos os Poderes (Executivo, Legislativo e
Judiciario) e as respectivas administragoes diretas, fundos, autarquias, fun-
dagbes e empresas estatais dependentes®, estdo obrigados a cumprir os
dispositivos estabelecidos na LRF.

Observa-se, portanto, a continuidade de medidas que visam a
aumentar o controle sobre o nivel de endividamento dos governos
subnacionais. Conforme demonstrado ao longo deste capitulo, esse
endividamento tem-se constituido em preocupacao constante para os
formuladores de politica econémica, uma vez que os desequilibrios financei-
ros de estados e municipios afetam diretamente o déficit consolidado do
setor publico €, em conseqiiéncia, também a condugao da politica moneta-
ria. Ressalte-se, além disso, que a trajetdria conveniente dos indicadores de
déficit e de divida publica repercutem inclusive na avaliagao de risco de um
pais. Nesse sentido, torna-se ainda mais justificavel a tomada de decisdes
de politica econémica, procurando adequar as finangas subnacionais a pa-
drdes considerados desejaveis, dentro de um contexto em que é relevante a
continuidade de fluxos de capitais externos para a economia nacional.

Além disso, € interessante enfatizar, pela experiéncia brasilei-
ra, que o controle administrativo adotado no Brasil deve-se principalmente
a falhas dos outros mecanismos de controle, como, por exemplo: a presen-
¢a de bancos estaduais e o comportamento oportunista dos governos
subnacionais (moral hazard), prejudicando o controle por meio da discipli-
na de mercado.

3.3. Endividamento Estadual e Transferéncias Intergovernamentais
no Federalismo Fiscal Brasileiro: Uma Revisgo da Literatura

Nessa secéo serdo reportados aspectos contidos nos traba-
Ihos de Afonso, Bevilaqua, Blanco, Rangel, Schwengber & Ribeiro e
Werneck, de forma a subsidiar a analise do comportamento das financas
publicas estaduais, particularmente o endividamento estadual brasileiro e
seus determinantes.

Afonso (1989)

Em sua dissertacdo, o autor preocupou-se, basicamente,
com aspectos relacionados as caracteristicas da evolugao das relagbes
intergovernamentais no Brasil, no periodo de 1968/1988. Inicialmente,
como fundamentagao do estudo, o autor analisou as experiéncias de ou-
tros paises nas relacdes intergovernamentais. Para o caso brasileiro, des-



creveu 0s aspectos quantitativos e qualitativos relacionados com as trans-
feréncias intergovernamentais e o endividamento brasileiro, identificando,
como fatores responsaveis pelas relagdes intergovernamentais no Brasil:
as transferéncias vinculadas, a reparticao ou partilha de tributos, as trans-
feréncias nao-vinculadas e o endividamento dos estados e municipios.

Nesse sentido, descreveu detalhadamente as modalidades
e 0s aspectos operacionais, apresentando uma analise quantitativa e criti-
ca das transferéncias vinculadas e nao-vinculadas. A principal critica do
autor relaciona-se a dependéncia financeira dos governos subnacionais
dos recursos das transferéncias, destacando, no campo politico, a perda
de autonomia dos governos estaduais e municipais, que prejudicou sobre-
maneira suas gestdes administrativas.

Em relacdo aos aspectos do endividamento subnacional, o
autor considerou os limites e controles vigentes no periodo estudado, a
evolugéo do endividamento subnacional e, por ultimo, criticou esses as-
pectos no contexto do federalismo brasileiro. Assim, concluiu que o tipo de
regulamentagéo sobre a divida consolidada interna é mais restritivo do que
normativo, uma vez que o controle estabelecido visou, principalmente, a
utilizagéo dos recursos e ndo ao montante do endividamento.

O autor também enfatizou que a regulamentacao entdo em
vigor nao abrangeu todas as operagdes de crédito, pois empréstimos con-
tratados pelas administragdes indiretas, operacdes de crédito externas ou
as denominadas extralimites ndao estavam submetidos aos limites ou con-
troles. Destacou também que, como forma de escapar dos controies, ocor-
riam as modalidades de empréstimos de “autofinanciamento™, em que a
empreiteira contraia a divida junto ao setor bancario para realizacao de
alguma obra publica e o governo contratante ficava responsavel pelo pa-
gamento do servigo da divida. Dessa forma, o controle sobre o montante
da divida era relativamente in6cuo no periodo, tendo ocorrido a imposicao
de regras restritivas no que respeita a ampliacao da divida de uso
indiscriminado, mas permitindo facil acesso ao crédito para finalidades
definidas como prioritarias pelo governo federal. Assim, a legislagao vigen-
te a época controlava, basicamente, a utilizagdo dos recursos e nao o mon-
tante do endividamento.

O trabalho mostrou claramente que os mecanismos de trans-
feréncia de recursos para os niveis inferiores de governo desempenharam
um papel importante para a descentralizagao dos gastos publicos, nos anos
1980. Por fim, o autor também destacou as mudangas promovidas pela
Constituicao de 1988, identificando, preliminarmente, o impacto das princi-
pais alteracbes nas relagdes intergovernamentais.

Werneck (1995)

O principal objetivo de seu trabalho consistiu na analise das
dificuldades impostas pelo federalismo ao ajuste fiscal no Brasil. O autor
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partiu de um modelo simples, onde o governo é dividido em dois niveis:
governo federal e governos estaduais e municipais, supondo que esses
governos, estaduais e municipais, procuram gastar o maximo possivel. O
modelo partiu da restricdo orcamentaria de estados e municipios, expres-
sa como:

GE=TE_rEBE+VE (1)

Onde: G, = gastos, T_ = receita total, r_ = taxa de juros paga sobre titulos
publicos, B, = divida publica e V_ = deficit fiscal.

Werneck apresentou algumas considera¢oes sobre o modelo.
A taxa de juros diminui & medida que a relagao receita/divida (T/B.) aumen-
ta. Os governos estaduais e municipais ndao apresentam dividas externas. A
receita (T;) € composta por impostos arrecadados por esses governos (T,) e
por transferéncias (T ) que correspondem a uma parcela dos impostos fede-
rais. Considerando a sua divida (B;) e as suas receitas (T_ e T ), os gover-
nos estaduais e municipais procuram realizar o maior gasto possivel. Assim,
determinou-se o nivel de déficit que maximiza os seus gastos. Com base
nesse déficit 6timo, o modelo proposto investiga o comportamento do déficit
dos governos subnacionais na ocorréncia de aumento nos impostos fede-
rais, que gera conseqlientemente um aumento das receitas provenientes
de transferéncias para os outros niveis de governo.

A premissa basica desse modelo consiste na escolha, pelos
governos subnacionais, do nivel étimo de déficit que maximiza suas despe-
sas e na investigacao do efeito de um aumento nos impostos federais sobre
esse déficit 6timo. Pela otimizagcdo do modelo, Werneck concluiu que o au-
mento nos impostos federais acarreta um aumento no valor 6timo do déficit.

Blanco (1998)

A dissertacao de Blanco teve como motivagao principal ave-
riguar topicos relacionados a existéncia de profundas disparidades
socioecondémicas inter-regionais no Brasil e o trade-off entre os desafios
macroecOnomicos existentes a época e a corregao dos desequilibrios inter-
regionais. As principais contribuicbes de seu trabalho referem-se a
mensuragao das disparidades de capacidade fiscal entre as unidades de
governo do sistema federativo brasileiro e a avaliagao da influéncia de fi-
nanciamentos ndo-tributarios sobre o comportamento fiscal dos governos
subnacionais.

Sua linha de pesquisa partiu do pressuposto de que as dife-
rencas no esforco fiscal e no comportamento do gasto publico dos gover-
nos subnacionais podem ser explicadas pelo crescimento das transferén-
cias intergovernamentais na estrutura de financiamento desses governos.
A reduzida participacao de recursos tributarios € determinada pela baixa
capacidade fiscal da maioria dos governos estaduais e municipais. Dessa



forma, pode-se apontar as disparidades econémicas inter-regionais como
causa do desequilibrio fiscal da federacao brasileira.

Baseado nessa analise, Blanco afirmou que a utilizacado das
transferéncias intergovernamentais para corrigir diferengas na capacidade
tributaria entre os diferentes niveis de governo € a principal causa de
distorcdes no sistema federativo brasileiro, sendo responsavel pelo des-
controle fiscal ocorrido nas duas ultimas décadas. No desenvolvimento do
trabalho, propds uma metodologia para mensuracdo da capacidade e do

) esforco fiscal de estados e municipios. A partir dessa analise, pode-se cons-
tatar padrdes regionais compativeis com o grau de desenvolvimento das
unidades de governo. Assim, em regides mais desenvolvidas, os estados
apresentaram um esforco fiscal maior, enquanto que, nas regides menos
desenvolvidas, o esforgo fiscal estadual foi baixo.

Em outra andlise, a partir da estimacgao do efeito da utilizagao
de transferéncias intergovernamentais sobre 0 comportamento fiscal dos
governos receptores, expresso no esforco fiscal e gasto publico, concluiu-
se que os estados que possuem menor participacdo das transferéncias
intergovernamentais em suas estruturas de financiamento exibiram um
maior esforgo fiscal. A expansao do gasto publico também apontou para
irresponsabilidade fiscal desses governos. Outra evidéncia do descontrole
fiscal dos governos subnacionais consiste na modificacdo da estrutura das
despesas, com maior participacao das despesas correntes (pessoal, cus-
teio e juros) e reducao das despesas de capital.

A partir do modelo, cuja variavel dependente é o esforco fiscal,
concluiu-se que a relagao inversa entre a participacao das transferéncias e
o esforgo fiscal deve-se significativamente as diferengas inter-regionais na
estrutura de financiamento. Quando a varidvel dependente é o gasto publi-
co, os resultados do modelo confirmaram o efeito expansivo das transfe-
réncias intergovernamentais sobre o gasto publico dos estados. Além dis-
$0, comprovou-se que as disparidades socioecondmicas foram reproduzidas
na provisao de bens publicos. Da mesma forma, observou-se o efeito inibidor
do gasto em governos estaduais cuja estrutura de financiamento apresen-
tou maior participacao das receitas préprias. Isso confirmou o papel
disciplinador dos impostos estaduais no comportamento do gasto publico
estadual, ou seja, maior participacdo de receitas tributarias garante maior
disciplina sobre o gasto publico desses governos.

Em suma, esse trabalho concluiu que se pode gerar incenti-
vos para comportamentos fiscais mais responsaveis dos governos
subnacionais por meio da redugcdo do peso das transferéncias
intergovernamentais e da ampliacao da participacao de fontes de tributa-
¢ao na estrutura de financiamento, o que favorece maior vinculagao entre
tributos e provisdo de bens publicos, nao sendo, portanto, exportado o 6nus
da tributac&o para as outras unidades da federagao.
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Rangel (1999)

O objetivo de sua dissertacao consistiu na investigacao do papel
da transferéncia de responsabilidade sobre os estoques de dividas esta-
duais por meio de resgates financeiros do governo federal na determina-
¢ao dos resultados fiscais dos estados brasileiros. Baseando-se na litera-
tura do federalismo fiscal, Rangel discutiu a existéncia de fenémenos de
“afrouxamento” da restricdo orgamentdria dos governos estaduais, oriun-
dos dos recorrentes socorros financeiros promovidos pelo governo federal,
enfatizando os aspectos de barganha politica.

Sua linha de pesquisa apontou o self-enforcing como uma ne-
cessidade do sistema federativo, garantindo, dessa forma, a exclusdo dos
casos de ma gestao financeira. A existéncia do emprestador de ultima ins-
tancia produz o fenémeno de “afrouxamento” da restricio orcamentaria dos
govemos subnacionais. Em seu trabalho, definiu que a receita esperada por
bailout depende inversamente do nivel de esforgo e diretamente do poder de
barganha. A indisciplina fiscal surge da redugao do esforgo fiscal baseado
no comportamento oportunista (moral hazard) ou no desvio de atencao para
o esforgo de barganha. A representatividade politica ou econémica dos esta-
dos deve refletir-se negativamente sobre sua possibilidade de esforco.

Os principais incentivos ao nao-esforgo dos formuladores de
politica dos governos subnacionais apontaram para o nao-funcionamento
da disciplina de mercado, a incapacidade normativa do governo central
sobre o endividamento subnacional e a suscetibilidade do governo central
a pressoes por resgates aos governos subnacionais. Em todos os casos, a
premissa basica foi a reputagao paternalista do governo central, que se
reflete em um contrato informal de seguro (de solvéncia) entre as esferas
de governo, assegurando, teoricamente, aos governos subnacionais a sol-
véncia garantida pelo governo central. Assim, os governos subnacionais
nao tém incentivos para a conducao de gestao disciplinada, nao se esfor-
¢ando para aumentos na arrecadagdo ou reducdo de despesas. Para o
caso brasileiro, desenvolveu andlises quantitativas que indicaram
significancia dos efeitos negativos das renegociacdes de dividas sobre a
postura fiscal do estados.

Schwengber & Ribeiro (2000)

Esses autores verificaram o impacto do financiamento na for-
ma de transferéncias livres no comportamento fiscal dos estados brasilei-
ros, partindo da hipétese de que o financiamento em estruturas federati-
vas, por meio de transferéncias livres, pode gerar incentivos para compor-
tamento do tipo free rider (carona) pelos governos receptores, resultando
no baixo aproveitamento de suas bases tributarias. Utilizando uma nova
versao do modelo de fronteira estocastica de producao (arrecadacao), os
autores testaram a hipétese de correlacao negativa entre as transferéncias
intergovernamentais® e o esforgo tributario dos estados brasileiros. Com



base nos resultados encontrados para os estados brasileiros, concluiram,
em conformidade com a teoria, que, na média, as transferéncias livres de
recursos tendem a gerar um “alivio fiscal” para os governos receptores.
Nesse caso, especificamente, o FPE mostrou-se correlacionado positiva-
mente com a ineficacia tributaria. Os resultados permitiram concluir que o
relacionamento entre o FPE e o esfor¢o fiscal ndo é linear nem proporcio-
nal, apontando outros componentes como determinantes do comportamento
fiscal estadual, por exemplo: 0 melhoramento da maquina administrativa,
fiscalizagao e adogao de politicas fiscais, entre outros.

O trabalho também procurou sistematizar a revisao da literatura
sobre a evolucéo e as modificagdes institucionais relacionadas com o ICMS e
o FPE, constituindo-se numa importante fonte de pesquisa sobre o assunto.

No campo politico, esse estudo apontou para a necessidade
de revisdo dos critérios de reparticao dos recursos do FPE, introduzindo
fatores relacionados com esforgo fiscal. Essa pratica pode gerar incentivos
para melhorar a arrecadagao prépria dos governos receptores. A adogao
desse sistema, além de nao permitir a exportacao do 6nus tributario para
os demais entes da federagao, geraria incentivos para uma eficiente admi-
nistracao tributaria dos estados brasileiros.

Bevilaqua (2000)

O principal objetivo desse trabalho consistiu na analise dos
determinantes dos resgates financeiros das dividas estaduais no Brasil e 0
seu relacionamento com a disciplina fiscal estadual na década de 1990.
Em sua estrutura, apresentou um resumo das relagdes intergovernamentais
na economia brasileira, descrevendo a evolugcao do endividamento esta-
dual desde meados dos anos 80, enfatizando os anos marcados por bailout,
gue consiste na transferéncia dos déficits dos governos estaduais para o
governo federal.

Na analise empirica do relacionamento entre resgates financei-
ros e disciplina fiscal dos estados brasileiros, Bevilaqua partiu da hipétese
de que os estados que receberam maior ajuda financeira nos socorros pro-
movidos pelo governo central tenderam a gastar mais. Os resultados encon-
trados confirmam a hipotese proposta, evidenciando que a ocorréncia de
bailouts esta associada & baixa disciplina fiscal estadual nos anos 90.

3.4. Conclusao

Os aspectos historicos do endividamento estadual e das trans-
feréncias intergovernamentais no contexto do federalismo fiscal brasileiro
e os trabalhos apresentados na se¢ao anterior permitem a contextualizagao
do problema a ser estudado nesta dissertacao, que consiste na avaliagao
dos determinantes do endividamento estadual brasileiro considerando, como
fatores explicativos, a dependéncia de recursos transferidos pelo governo
federal e a estrutura de gastos desses governos.
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Entretanto, dada a complexidade da questao, observa-se que a
maioria dos modelos parte basicamente de andlises parciais, nao conside-
rando todas as variaveis que em principio influenciam significativamente as
finangcas subnacionais. Observa-se que a questao encerra tanto aspectos
econOmicos quanto politicos. A andlise das diversas conclusdes evidencia
que o efeito das transferéncias de recursos entre as diversas esferas de
governo nem sempre tem sido benéfico. Os objetivos redistributivos que em
principio regem tais procedimentos podem ocasionar outras distorcoes como
a alitude passiva dos governos subnacionais, no que se refere ao esforco
arrecadador préprio, bem como a realizagdo de despesas em niveis que
terminam por comprometer os resultados orcamentarios.

As renegociagbes das dividas estaduais ocorridas nos ultimos
anos evidenciaram o relaxamento dos estados na conducao fiscal respon-
savel de suas finangas, resultando no comportamento explosivo de suas
dividas e na deterioracdo patrimonial e de liquidez dos bancos estaduais.
Para Rigolon & Giambiagi (1998), as sucessivas renegociacdes das divi-
das estaduais criaram, por um lado, um problema de risco moral (moral
hazard), na medida em que incentivaram um endividamento excessivo dos
estados no presente, apoiado na crenga de um socorro financeiro no futu-
ro. Por outro lado, elas contribuiram para o progressivo aperfeicoamento
dos mecanismos de controle das finangas estaduais.

4. DETERMINANTES DO ENDIVIDAMENTO DOS ESTADOS
BRASILEIROS

4.1. Introdugéo

Conforme exposto nos capitulos anteriores, o crescimento do
endividamento dos estados brasileiros foi a principal razao para os socor-
ros financeiros promovidos pela Uniao. A partir do refinanciamento ao am-
paro da Lei n® 9.496/97, a conducao fiscal responsavel foi requerida como
forma de possibilitar esforcos para estabelecer controles/auto-controles
sobre os gastos e empréstimos dos governos estaduais. Nesse contexto,
torna-se importante verificar o comportamento do endividamento estadual,
apos essa proposta de ajuste firmada entre estados e Unido.

Assim, o objetivo deste capitulo € analisar o endividamento dos
estados brasileiros levando-se em conta aspectos relacionados com a politi-
ca de gastos, destacando-se as despesas correntes e de capital, bem como
as receitas, com énfase nos recursos provenientes de transferéncias da Uniao.

Este capitulo apresenta, na secao 4.2, uma breve descri¢ao
das fontes de financiamento disponiveis para os estados brasileiros. A se-
¢ao 4.3 discute o comportamento do endividamento brasileiro, analisando
a situacdo dos estados e seus determinantes. Esses determinantes sao
submetidos a tratamento econométrico na secao 4.4. As conclusdes do
capitulo constam da se¢éo 4.5.



4.2. Fontes de Financiamento dos Estados Brasileiros

Os governos subnacionais dispoém basicamente, de quatro
fontes de financiamento: empréstimos de terceiros, empréstimos entre go-
vernos, grants® ou transferéncias entre niveis de governo e recursos proé-
prios arrecadados por meio do sistema de impostos ou de tributos.

O financiamento mediante empréstimos pode representar a
postergacao do pagamento para geragoes futuras, podendo acarretar pro-
blemas de equidade entre gerac¢des. Ja o financiamento por meio de em-
prestimo entre niveis de governo pode causar perda de autonomia das uni-
dades inferiores, uma vez que o governo central ndo exerce controle somen-
te sobre o endividamento, mas também sobre sua finalidade e utilizagao.
Esse tipo de financiamento aproxima-se das transferéncias vinculadas, em
que o governo central destina os recursos financiadores para projetos que
atendam a sua prioridade, mas podem nao ser prioritarios no &mbito local.

Em estruturas federativas, as transferéncias de recursos cons-
tituem-se na principal fonte de financiamento de grande parte dos niveis
inferiores de governo. A estrutura do sistema de transferéncias desempe-
nha papel fundamental para garantir a provisao eficiente e equitativa de
bens e servigos publicos. Apesar de sua representatividade no total das
receitas dos governos subnacionais, as transferéncias geram impactos no
comportamento das unidades inferiores de governo que podem compro-
meter a eficiéncia e a equidade do sistema fiscal. De forma geral, ao au-
mentar o grau de importancia das transferéncias no financiamento das
unidades receptoras, pode-se perder a correspondéncia entre a carga de
impostos e a provisao de bens publicos locais. A teoria argumenta que as
transferéncias promovem a subvaloragdo dos custos dos bens publicos,
levando a uma provisao ineficiente (Rezende,1995).

Na literatura das finangas publicas, depara-se com a hipdtese
de que o financiamento em estruturas federativas, por meio de transferén-
cias livres de recursos, pode provocar impacto negativo no desempenho
fiscal dos governos receptores, gerando, portanto, um comportamento fis-
cal irresponsavel, expresso, em estudos anteriores, pelo baixo esforcgo fis-
cal ou pela expansao dos gastos publicos desses governos. A presente
analise parte do pressuposto de que o controle do nivel de endividamento
publico, levando-se em conta a politica de gastos e a boa administragcéo
dos recursos disponiveis, incluindo aqueles provenientes de transferénci-
as do governo central, pode ser um indicador de responsabilidade ou de
boa conducgao fiscal. Assim, nessa anadlise utiliza-se como indicador do
comportamento das finangas estaduais o grau de endividamento dos esta-
dos®*. Esse indicador € mensurado pela relagao entre a divida total de
cada estado e uma proxy de sua receita corrente liquida (RCL), ou seja,
normaliza-se a divida total de cada estado pela proxy da RCL. A divida
total corresponde ao somatdrio das dividas interna e externa, contratuais
de curto e longo prazo e a divida mobiliaria. A proxy utilizada para calculo
da RCL parte das receitas correntes, deduzidas as transferéncias efetuadas
aos municipios por determinacao constitucional, sendo apurada no més de
referéncia e nos onze meses anteriores®®. Essa normalizacao permite a
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comparacao entre os diferentes estados, facilitando a analise. Por exem-
plo, se o estado A possui um grau de endividamento igual a 2, significa que
a sua divida total corresponde a duas vezes a sua RCL, e, da mesma
forma, se o estado B possui um grau de endividamento igual a 1,5, pode-
se concluir que A é mais endividado que B, e assim sucessivamente.

4.3. Andlise Comparativa do Endividamento dos Estados Brasileiros
e de seus Determinantes

Conforme exposto na se¢éo anterior, o grau de endividamento,
medido como a relagao entre a divida total e a receita corrente liquida de
cada estado, permite a comparacéo entre os estados brasileiros. Assim, a
tabela 4.1 apresenta esse indicador para os anos de 1997 a 2000, bem
como a média do periodo, ordenando os estados num ranking onde o pos-
to 1 indica o estado mais endividado da federagao.

Tabela 4.1 - Grau de Endividamento dos Estados Brasileiros (GE)
Estados Ano Media
1997 1998 1999 2000 GE Posto
AC 1,00 0,89 1,09 ND 0,99 18
AL 2,80 2,53 2,42 2,63 2,52 5
AM 0,75 0,78 1,04 0,94 0,91 19
AP 0,20 0,19 0,24 0,23 0,22 26
BA 1,37 1,38 1,71 1,56 1,54 12
CE 0,96 1,01 1,20 1,17 1,12 15
DF 0,42 0,43 0,48 0,43 0,45 25
ES 0,69 0,65 1,19 0,85 0,90 20
GO 3,66 3,27 3,69 3,43 3,47 1
MA 2,35 2,09 2,41 2,33 2,27 8
MG 2,38 2,61 2,99 2,80 2,78 4
MS 3,12 2,67 2,68 ND 2,82 3
MT 2,37 2,28 2,57 2,19 2,38 7
PA 0,69 0,66 0,74 ND 0,70 22
PB 1,39 1,20 1,19 1,15 1,19 14
PE 097 1,10 1,49 1,47 1,32 13
Pl 1,69 1,63 1,78 1,77 1,72 1
PR 0,58 0,57 1,20 1,74 1,04 16
RJ 2,24 2,69 3,58 3,28 3,14 2
RN 0,70 0,58 0,61 0,65 0,61 23
RO 0,59 1,36 0,90 0,47 0,83 21
RR 0,05 0,07 0,17 ND 0,10 27
RS 2,23 2,23 2,53 2,63 2,42 6
SC 1,76 1,82 2,25 2,36 2,09 10
SE 1,01 1,00 1,04 0,98 1,01 17
SP 2,31 2,16 2,22 2,26 2,21 9
TO 0.45 0,44 0,61 0,61 0,54 24
Brasil 1,44 1,42 1,63 1,77 1,53 -

Fonte: Calculos Proprios, Secretarias de Fazenda Estaduais, CADIP

Baseando-se na tabela anterior, pode-se inferir, considerando
a média do grau de endividamento no periodo de 1997-2000, que os esta-
dos de Goias, Rio de Janeiro, Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Alagoas
e Rio Grande do Sul sdo os mais endividados da federagao. Por outro lado,
os estados de Roraima, Amapa, Tocantins, Rio Grande do Norte, Para e
Rondénia exibiram menor grau de endividamento no periodo em questao.

Essa comparagédo indica, em principio, que o nivel de
endividamento dos estados ndo é explicado apenas pelas condi¢cbes econd-



micas respectivas, pois entre os estados mais endividados encontram-se tan-
to estados representativos economicamente no conjunto da federagéo, como
estados com menor expressao na economia nacional. Entre os estados me-
nos endividados, observa-se a predominancia de estados da regido Norte.
Vale ressaltar que alguns desses estados, por serem ex-territérios, recebem
transferéncias significativas da Unido, como, por exemplo, Amapa e Roraima,
que deixaram de ser territdrios em 1988. Outro fator que pode estar relaciona-
do com esse baixo nivel de endividamento € a dificuldade de acesso ao mer-
cado de crédito, pois, geralmente, os estados menos desenvolvidos apresen-
tam uma base fiscal fragil. Assim, a maior parte de suas operagdes de crédito
concentra-se nas instituigdes financeiras oficiais. E interessante destacar que
entre os dez estados mais endividados encontram-se S&o Paulo, Rio de Ja-
neiro, Minas Gerais, Rio Grande do Sul e Santa Catarina, estados considera-
dos ricos e que apresentam PIB per capita superior ao nacional®.

Um fator importante para explicar o nivel de endividamento dos
estados brasileiros é o estoque de divida acumulado nos ultimos anos. O
refinanciamento ocorrido em 1993, ao amparo da Lei n2 8.727, beneficiou
predominantemente os estados de Sao Paulo, Bahia, Goias, Rio Grande do
Sul, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Maranhao e Mato Grosso, responsaveis
por aproximadamente 65% do montante refinanciado. Ja o refinanciamento
com base na Lei n® 9.496/97 beneficiou os estados detentores de divida
mobiliaria, Sdo Paulo, Rio Grande do Sul, Rio de Janeiro e Minas Gerais,
que responderam por 90% do total refinanciado (Bevilaqua, 2000).

Gréfico 4.1- Grau de Endividamento dos Estados
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Além dos fatores mencionados, informagbes adicionais para
melhor qualificar os niveis de endividamento dos diferentes estados da
federagdo podem advir do exame das formas de financiamentos disponi-
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veis, bem como das categorias de gastos efetuados pelos estados, desta-
cando-se as despesas com pessoal e 0os gastos com investimento.

Como forma de financiamento, o sistema de transferéncias
intergovernamentais € apontado como incentivador de comportamentos
fiscais irresponsaveis por parte das unidades inferiores de governo, ex-
presso na possibilidade de aumentar despesas sem ter de gerar recursos
tributarios proprios para financiar essa expansao (Blanco, 1998).

No grafico 4.2%, sdo apresentadas as relagdes entre as transferén-
cias correntes*! e a receita corrente liquida de cada estado brasileiro, que & um
indicador de dependéncia de recursos transferidos pela Unido aos estados bra-
sileiros. Quanto mais o indicador se aproximar de 1, maior o grau de dependén-
cia de recursos transferidos da Unido, ou, ainda, a maior parcela dos recursos
disponiveis para o estado nao é proveniente de seu sistema de arrecadagao.

Gréfico 4.2- Dependéncia de Recusos Transferidos da Unizo
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Considerando a média desse indice no periodo de 1997-2000,
observa-se que os estados das regides Norte e Nordeste sdo os mais
dependentes de recursos transferidos da Unido. Os estados da regido Norte,
apesar de sua dependéncia desses recursos, apresentam um grau de
endividamento baixo, conforme tabela 4.1. Isso pode indicar que esses
estados teriam restricdes de acesso ao mercado de crédito, sendo a maior
parte de suas operagdes contratadas com instituigdes oficiais. Na regido
Nordeste, excetuando-se os estados de Bahia, Ceara e Pernambuco, to-
dos os demais apresentam grau de dependéncia superior a 0,50, signifi-
cando que mais da metade de suas receitas sdo provenientes de transfe-
réncias. E importante destacar que, no rol dos mais endividados, estéo



incluidos os estados de Alagoas e Maranh&o. Além disso, todos os demais
estados apresentam grau de endividamento superior a 1, 0 que mostra
endividamento maior do que as receitas anuais.

Com base no grafico 4.2, pode-se inferir que os estados menos
desenvolvidos da federagéo recebem recursos da parte mais desenvolvida
como forma de redistribuigdo de renda. Entretanto, essa politica pode ser
considerada nociva, uma vez que o 6nus da arrecadagao € transferido para
0s outros entes da federag&o. Assim, para analisar os determinantes do
endividamento estadual, utiliza-se como variavel explicativa a dependéncia
de recursos como forma de testar a hipétese de que as transferéncias
intergovernamentais geram incentivos para comportamentos fiscais irrespon-
saveis, mensurados pelo endividamento dos estados brasileiros.

Dentre os gastos efetuados pelos estados brasileiros, desta-
cam-se as despesas correntes, nas quais estdo inseridos os gastos com
pagamento de pessoal, e as de capital, nas quais estdo incluidos os gastos
com investimentos e com o pagamento do servigo da divida. Essas duas
categorias de despesas diferenciam-se, basicamente, pela finalidade. A
primeira categoria engloba as despesas de custeio que t&m como objetivo
manter o funcionamento da maquina administrativa do governo, enquanto
a segunda categoria esta voltada para o desenvolvimento do estado.

O grafico 4.3*? apresenta a relagéo entre os gastos com paga-
mento de ativos, inativos e pensionistas e a receita corrente liquida. A cons-
trugdo desse indicador permite a comparagao entre os estados e fornece a
parcela das receitas disponiveis destinadas para o pagamento de pessoal
em cada estado brasileiro.

Grafico 4.3- Despesas com Pagamento de Pessoal
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Considerando a média do indicador no periodo de 1997 a
2000, constata-se que a maioria dos estados brasileiros destina parte
significativa de suas receitas para o pagamento de pessoal. Com exce-
gdo dos estados de Bahia, Ceara, Amazonas, Tocantins, Roraima e
Maranhdo, todos os demais apresentam a relagdo gastos com pessoal e
receita corrente liquida superior a 0,50, ou seja, mais da metade de suas
receitas disponiveis sdo destinadas ao pagamento de pessoal. Entretan-
to, vale ressaltar que esses estados, exceto o Maranhao, ndo apresen-
tam grau de endividamento elevado. Diante disso, pressupde-se que 0s
estados mais endividados também apresentam gastos elevados com pes-
soal. Pode-se supor que a destinagé@o de parcela significativa para cobrir
essas despesas pode reduzir 0s recursos disponiveis para outras areas,
podendo gerar a necessidade de contratagdo de empréstimos para suprir
essas demandas ou até mesmo para pagamento de pessoal. Os estados
com maior indice de despesas de pessoal/receita corrente liquida sao:
Distrito Federal, Rio Grande do Sul, Minas Gerais, Rondonia e Goias. O
estado de Roraima apresenta o menor indicador, o que pode indicar que
parte do pessoal a sua disposig¢ao é financiado pelo governo federal, uma
vez que, somente a partir de 1988, Roraima deixou de ser territorio, pas-
sando para o status de estado®.

Pelo grafico 4.3, ainda se pode observar que alguns estados,
como, por exemplo, Bahia, Ceara, Maranhao, Minas Gerais, Rio de Janei-
ro, entre outros, apresentaram uma redugdo desse indicador no periodo
de 1997 a 2000, apontando para um esforgo dos estados em promover o
ajuste fiscal.

Outra categoria de despesa que deve ser considerada na ana-
lise dos determinantes do endividamento refere-se aos gastos com inves-
timentos. Isso deve-se a possibilidade de que a contratagao de emprésti-
mos para essa finalidade pode aumentar o nivel de endividamento ou o
estoque da divida dos estados brasileiros.

Como nos casos anteriores, construiu-se um indicador de
investimento expresso pela relagdo entre os gastos com investimentos e a
receita corrente liquida de cada estado, conforme o grafico 4.4%, o que
permite a comparagdo entre os estados.



Gréfico 4.4- Gastos com Investimentos
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Com base no grafico acima, Parana, Tocantins, Roraima, Ce-
ara e Para séo apontados como os estados com maior indicador de inves-
timento, ou seja, destinaram maior parcela de suas receitas para esses
gastos no periodo de 1997 a 2000. Nesse periodo, observa-se aumento no
nivel de endividamento dessas unidades da federacao, provavelmente de-
corrente desses investimentos. Entretanto, observando o grau de
endividamento (tabela 4.1), constata-se que esses estados figuram com
um endividamento relativamente baixo comparativamente aos demais. Isso
pode indicar que os estados menos endividados estdo efetuando maiores
gastos com investimentos, pois, provavelmente, suas receitas estdo me-
nos comprometidas com o pagamento de divida ou despesas com pesso-
al. E interessante destacar que o estado de Goias, o mais endividado da
federagdo, apresenta indicador médio de investimento no periodo de 1997
a 2000 de 0,13. Isso indicaria que seu endividamento pode ser explicado,
entre outros fatores, pelos investimentos efetuados nesse periodo.

Os estados de Santa Catarina, Espirito Santo, Pernambuco,
Sao Paulo, Minas Gerais, Mato Grosso do Sul e Piaui apresentaram os
menores indicadores de investimento. Esses estados, com excegéo do
Espirito Santo e de Pernambuco, figuram no rol dos estados mais
endividados da federagéo. Diante disso, pressupde-se que os estados mais
endividados, devido, principalmente, ao comprometimento de suas recei-
tas para outras finalidades (pagamento de dividas, despesas com pesso-
al), apresentam menores indices de gastos com investimentos em relagao
a receita corrente liquida.

Um outro fator relevante na analise do endividamento estadu-
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al refere-se a situagéo fiscal de cada unidade. Para possibilitar essa anali-
se, construiu-se um indicador fiscal expresso pela relagéo entre o resulta-
do primario’ e a receita corrente liquida de cada estado, conforme o grafi-
co 4.52. Para o calculo do resultado primario, considera-se basicamente a
diferenga entre receitas e despesas fiscais, sendo que o resultado negati-
vo indica déficit.

Grafico 4.5 - Indicador Fiscal dos Estados (Resultado Priméario/Receita Corrente Liquida)
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Observa-se que, nos anos de 1997 a 2000, os estados de Sergipe,
Rio Grande do Sul, Roraima, Parana e Mato Grosso do Sul gastaram mais do
que arrecadaram, apresentando resultados primarios negativos em todo o
periodo. Assim, esses estados podem estar se endividando como forma de
cobrir esses déficits. Por outro lado, os estados de Alagoas, Maranhao, Piaui,
Rondonia, Santa Catarina e S&o Paulo apresentaram superavits nesse perio-
do, refletindo no controle do endividamento em alguns deles. Para o estado do
Espirito Santo, o grafico aponta uma sensivel piora em sua situagao fiscal. Em
1999, por exemplo, enquanto sua relagao déficit/receita corrente liquida era
de —0,46, o seu grau de endividamento aumentou cerca de 50%, passando de
0,65 para 1,19 (tabela 4.1). Entretanto, em alguns casos, esse indicador pode
nao explicar as variagdes do endividamento, pois os estados podem utilizar-se
de outras formas para administrar esses déficits, como atraso no pagamento
de pessoal e de fornecedores.

4.4. Andlise Econométrica dos Determinantes do Endividamento dos
Estados Brasileiros: Uma Analise de Dados de Painel

A secéo anterior efetuou a comparagéo entre o endividamento
dos estados brasileiros apontando possiveis fatores determinantes. O ob-
jetivo desta segao é efetuar a andlise econométrica dos determinantes do
endividamento estadual, considerando esses fatores. Na literatura das fi-



nangas publicas, depara-se com a hipétese de que o financiamento em
estruturas federativas, por meio de transferéncias livres de recursos, pode
provocar impacto negativo no desempenho fiscal dos governos recepto-
res, gerando, portanto, um comportamento fiscal irresponsavel, expresso,
em estudos anteriores, pelo baixo esforgo fiscal ou pela expansao dos gas-
tos publicos desses governos. Com base nesse pressuposto, esta andlise
pretende verificar o comportamento das financgas estaduais utilizando como
indicador o nivel de endividamento estadual. Assim, utiliza-se como varia-
vel explicativa o grau de dependéncia de recursos provenientes de transfe-
réncia, partindo-se da hipétese basica de que o financiamento por meio de
transferéncias livres de recursos pode gerar um impacto negativo no de-
sempenho fiscal dos governos receptores, ou seja, a grande dependéncia
de recursos transferidos da Uniao pode levar, conseqiientemente, a um
nivel de endividamento maior. Essa variavel também pode ser interpretada
como uma proxy da restricdo orcamentaria fraca desses governos, pois
‘aqueles que recebem mais recursos provavelmente tendem a gastar mais,
impactando o nivel de endividamento. Além dessa variavel, a politica de
gastos adotada também é considerada, utilizando-se os gastos com pes-
soal e os gastos com investimento. A escolha dos gastos com pessoal foi
determinada pelo fato de que estes representam parte significativa das
despesas de custeio, enquanto os gastos com investimento correspondem
a uma medida do empenho dos governos estaduais em dotar os respecti-
vos estados de infra-estrutura essencial para o desenvolvimento econémi-
co. O consumo de energia elétrica e a arrecadacgao de ICMS sao utilizados
como indicadores do PIB estadual.

Espera-se que, quanto maior o dispéndio com pessoal, maior
o grau de endividamento do estado, visto que, em principio, estados que
destinam grande parte de suas receitas para o pagamento de pessoal ten-
dem a reduzir os recursos disponiveis para utilizagao em outras areas. Por
isso, suas receitas terdo de ser supridas pelo aumento do endividamento
ou até pela contratagdo de empréstimos com o objetivo de pagar despesas
correntes, incluindo o pagamento de pessoal.

Em relagdo aos gastos com investimentos, um aumento nos
dispéndios dessa categoria de despesas devera acarretar elevagao no ni-
vel de endividamento, uma vez que esses gastos, geralmente, sao financi-
ados por operacgdes de crédito de longo prazo, o que causaria um cresci-
mento no endividamento publico ou no estoque da divida. Esse aumento é
justificavel na medida em que essas despesas com investimentos irdo tra-
zer beneficios para geragoes futuras. O seu pagamento representaria, ain-
da, distribuicdo intertemporal tanto dos beneficios (investimentos) quanto
dos custos (pagamento do servico da divida que gerou esse investimento).

As variaveis de controle, consumo de energia elétrica/arreca-
dacéo de ICMS, sao utilizadas como proxy para o PIB estadual, servindo,
portanto, para mensurar o tamanho da economia de cada estado ou o seu
grau de riqueza. Assim, estados mais ricos tendem a se endividar mais,
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seja pelo seu maior poder de barganha, seja pelo menor risco oferecido ao
emprestador, uma vez que suas receitas serao, em principio, capazes de
honrar os compromissos assumidos. Outra hipétese para o relacionamen-
to positivo entre essas varidveis refere-se ao crescimento da economia,
pois é razoavel supor que estados cujo PIB esteja crescendo possam endi-
vidar-se mais.

Conforme exposto anteriormente, utiliza-se, como variaveis
explicativas*’, o grau de dependéncia de recursos transferidos pela Unido
(GD), os gastos com pessoal (DP), os gastos com investimentos (Gl), o
consumo de energia elétrica total (CEE) e a arrecadacéo de ICMS (ICMS),
para possibilitar a analise econométrica dos determinantes do
endividamento dos estados brasileiros

4.4.1. Fonte dos Dados Utilizados

Os dados de receitas e despesas foram obtidos nos balangos
estaduais (execugao orcamentaria dos estados), Secretarias de Finangas
Estaduais, balancetes enviados ao Banco Central nos termos da Resolu-
cao 78/98. Os dados relativos ao endividamento tiveram como fonte o
Sistema de Registro de Operagbes com o Setor Publico*® (CADIP), e os
relativos ao consumo de energia elétrica, a Eletrobras.

A estrutura dos dados de painel consiste em observagoes
mensais no periodo de dez/97 a jun/2000 dos estados brasileiros, exceto o
Distrito Federal. A exclusao do Distrito Federal da andlise ¢ justificada pela
estrutura de seus gastos/receitas, que diferem da dos estados analisados.
Muitas de suas despesas, tais como seguranca, saude, educacao, sao
mantidas diretamente pela Unido, ou seja, os recursos sao disponibilizados
diretamente no orgamento federal. Assim, essas peculiaridades podem
causar distor¢des na estimagéo do modelo.

4.4.2. Aspectos Metodoldgicos

A estrutura de dados em painel consiste na indexacao das
observacdes em ¢, periodos de tempo, e em n, unidades de corte transver-
sal (cross-section), perfazendo um total de nt observagoes.

A vantagem dessa estrutura refere-se ao tamanho da amos-
tra, que apresenta, usualmente, um grande numero de observagdes. Isso
facilita a obtencéo de parametros estimados com bastantes informacoes
sobre a amostra, aumentando os graus de liberdade e reduzindo a
colinearidade® entre as variaveis explicativas.

Um modelo geral de andlise de dados de painel, usualmente
utilizado, pode ser resumido na seguinte equacgao:

k
Y=o + By X + 1y (2)
K=1



onde:
i=1, .. , N (numeros de elementos de cross-section)
t=1, ... , T (numero de periodos)

k corresponde ao niumero de varidveis explicativas do modelo
sendo Y, a variavel dependente e X, as variaveis explicativas.

Nesse modelo, os coeficientes (B,) sdo constantes e o intercepto
(o) é considerado constante ao longo do tempo, t, e é especifico para
cada elemento de cross-section, i.

A premissa basica desse modelo € a de que a heterogeneidade
das unidades em cross-section pode ser capturada pelo intercepto, incluin-
do o efeito de todas as variaveis omitidas do modelo, e pode ser apresen-
tado em trés tipos:

(i) aqueles que sdo constantes no tempo e variam entre as uni-
dades em corte transversal (o);

(i) variam notempo e sdo iguais para as unidades em corte trans-
versal (o,);

(iii) aqueles que variam tanto no tempo como entre as unidades
em corte transversal (o ).

Assim, o intercepto do modelo (c,) pode apresentar-se como
constantes fixas ou como variaveis aleatérias. O primeiro tipo sera estima-
do por meio de um modelo de efeito fixo, enquanto no segundo sera utiliza-

do o modelo de efeitos aleatdrios.

O modelo de efeitos fixos € um modelo de regressao classico,
estimado pelo método de minimos quadrados ordinarios (OLS). Enquanto
que, para a estimacao do modelo de efeitos aleatérios, utiliza-se o método
dos minimos quadrados generalizados (GLS) .

O teste de Hausman é utilizado na escolha entre os modelos
de efeitos fixos e os de efeitos aleatdrios. Testa-se a hipdtese nula de que
os efeitos individuais sao aleatérios, contra a hipétese alternativa de que
sao fixos. Comparando-se o valor calculado de Hausman com o valor criti-
co, associado ao nivel de significancia de 5% de uma distribuicao ¢ com k
graus de liberdade (onde k € o numero de variaveis explicativas do mode-
lo), pode-se decidir qual dos modelos deve ser adotado para cada andlise.
Isso &€ o mesmo que escolher entre os modelos verificando o valor do p-
prob°! (valor-p). Caso p-prob seja inferior a 0,05, rejeita-se a hipétese nula,
adotando-se o modelo de efeitos fixos. Caso contrario, opta-se pelo mode-
lo de efeitos aleatérios.

4.4.3. Resultados
O modelo foi estimado em forma logaritmica, de forma a ga-

rantir sua linearidade e permitir melhor comparacao entre os estimadores
obtidos. Assim, os coeficientes estimados representam as elasticidades da
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variavel dependente em relagdo a cada uma das variaveis explicativas. O
software utilizado na estimagao do modelo foi o Limdep®2.

A regresséo estimada estabelece o relacionamento entre o grau
de endividamento dos estados (GE), variavel dependente, e as variaveis
independentes (explicativas). Sao elas: a dependéncia de recursos recebi-
dos da Uniao (GD), os gastos com pagamento com pessoal (DP)), os gas-
tos com investimentos (Gl,), o consumo total de energia elétrica (CEE) e a
arrecadagao de ICMS (ICMS), sendo que as duas ultimas s&o utilizadas
como proxy para o PIB estadual mensal®®.

As equacdes estimadas sao as seguintes:
InGE,=a, +0a, InGD,+ 0, INnDP, +a,In Gl +a,In CEE +u,  (3)
InGE =0, +a, INnGD,+ 0, INDP,+0,In Gl + 0,In ICMS, + 1, (4)

onde L, representa o termo erro.
Os resultados estimados sao robustos as especificagcdes, como
pode ser observado na tabela 4.2, a seguir.

Tabela 4.2 - Determinantes do Endividamento dos Estados Brasileiros — Dados
mensais de painel de dez/1997 a jun/2000

Variaveis explicativas Grau de Endividamento
Efeitos aleatoérios 12 Versao 2® versao
Constante -1,90 -2,81
(-4,39) (-4,82)
In GD; 0,32 ** 0,27 **
(6,09) (5,14)
In DP; 0,76 ** 0,78 **
(15,50) (16,02)
In Gl; -0,084 ** -0,055 **
(-3,95) _ (-2,45)
In CEE; 0,45 **
(6,22)
In ICMS; 0,32 **
(6,12)
Teste de Hausman 8,23 1,85
R? ajustado 0,99 0,99
n° de observagoes 806 806
As estatisticas entre parénteses referem-se a estatistica t de Student
** significante ao nivel de 1% * significante ao nivel de 5%

Fonte: Estimagao efetuada no Limdep

Em virtude dos resultados do teste de Hausmann, estimou-se
o modelo de efeitos aleatdrios. Os coeficientes estimados, exceto o coefici-
ente da variavel Gl, apresentaram os sinais esperados. Todos os coeficien-
tes mostraram-se significantes. Assim, por exemplo, um aumento de 1%
na dependéncia de recursos recebidos da Unidao (GD) representa, ceteris
paribus, um aumento de 0,32% no grau de endividamento, quando consi-



derada a primeira estimacdo. Do mesmo modo, um aumento de 1% nos
gastos com pagamento de pessoal provoca um acréscimo de 0,76%, na 12
versao, e 0,78%, na 22, no endividamento dos estados.

Conforme esperado, nas duas versoes, o impacto das transfe-
réncias de recursos recebidos da Unido no endividamento dos estados é
positivo, ou seja, uma elevacdo de 1% na dependéncia eleva o grau de
endividamento em 0,32%, na 12 versao, e em 0,27%, na 22 versao. Esse
resultado confirma a hipdtese de que o financiamento em estruturas federa-
tivas por meio de transferéncias livres de recursos pode gerar um impacto
negativo no desempenho fiscal dos governos receptores, acarretando maior
nivel de endividamento. E importante salientar que esses resultados corro-
boram estudos anteriores apresentados no capitulo 3. A partir dessa anali-
se, pode-se concluir que a dependéncia excessiva de recursos provenientes
de transferéncias da Uni&o gera incentivos negativos para a condugao res-
ponsdvel das finangas publicas, particularmente, na gestao do endividamento.
Estados mais dependentes de recursos da Uniao possuem um grau de
endividamento maior quando comparados a estados menos dependentes.

E interessante destacar que, no periodo analisado, o coefici-
ente da varidvel de gastos com investimentos apresentou sinal contrario
do esperado, ou seja, um aumento de 1% nos gastos com investimento
acarreta uma reducao de 0,084%, no primeiro modelo, e de 0,055%, no
segundo, no endividamento dos estados. A primeira vista parece um resul-
tado intrigante pois 0 aumento nos gastos com investimento, usualmente,
acarreta aumento no nivel de endividamento, ja que esses investimentos
sa0 geralmente financiados por operacdes de crédito de longo prazo. Mas,
nesse caso, conclui-se que os estados que estao efetuando gastos com
investimentos sdo justamente aqueles que apresentam menor nivel de
endividamento e, conseqientemente, possuem maior liberdade para gerir
suas finangas. Dessa forma, € possivel afirmar que os estados menos
endividados sao aqueles que estao efetivamente conseguindo disponibilizar
recursos para investimentos.

No tocante aos resultados obtidos com os coeficientes estima-
dos para os gastos com pessoal e para as variaveis utilizadas como proxies
para o PIB estadual, os resultados econométricos encontrados também se
apresentaram significantes e com os sinais esperados. Assim, confirma-se
0 pressuposto de que o aumento no dispéndio com gastos no pagamento
de pessoal acarreta aumento no nivel de endividamento dos estados. Esse
aumento pode suprir recursos para as demandas existentes em outras areas
ou pode destinar-se ao pagamento de despesas correntes. Quanto ao re-
lacionamento das proxies utilizadas para o PIB estadual, conclui-se que os
estados maiores possuem grau de endividamento maior. Assim, um au-
mento de 1% no consumo de energia elétrica/arrecadacgao de ICMS pro-
voca um acréscimo de 0,45%, na 1% versao, e 0,32%, na 2?%, no
endividamento dos estados. Esse resultado confirma a suposi¢ao de que o
crescimento da economia dos estados, com consequente crescimento na
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arrecadacgao, permite elevacdo no seu grau de endividamento. Ou, ainda,
que os estados maiores tendem a endividar-se mais devido ao seu maior
poder de barganha.

Dada a existéncia de grandes diferencas entre os estados
brasileiros, é interessante analisar o comportamento fiscal, mensurado pelo
nivel de endividamento, segundo o nivel de renda dos estados. Para tanto,
divide-se a amostra em dois grupos. O primeiro representa os estados ri-
cos, englobando os estados das regides Sul e Sudeste. O segundo,
correspondendo aos estados das regides Norte, Nordeste e Centro-Oeste,
exceto o Distrito Federal, representando os estados pobres.

A equacgao estimada para os dois grupos é a seguinte:
InGE, =0, +a, INGD, +a, INnDP, + o,InGl, +p, (5)

onde y, representa o termo erro.

Os resultados encontrados apontam comportamentos diferen-
ciados para as duas categorias de estados, conforme tabela a seguir.

Tabela 4.3 — Determinantes do Endividamento dos Estados Brasileiros, divididos
por grupos de estados — Dados mensais de painel de dez/1997 a jun/2000

Variaveis explicativas Grau de Endividamento
Efeitos aleatdrios Estados Ricos Estados Pobres

Constante -0,24* 0,64***

. (-0,81) (3,73)

In GD; -0,20* 0,22 ***
(-1,18) (3,53)

In DP; 0,26 ** 0,83***
(1,99) (15,17)

In Gl; -0,21** -0,046 *
(-6,45) (-1,83)

Teste de Hausman 3,58 6,46

R? ajustado 0,29 0,99

n° de observagdes 217 589

As estatisticas entre parénteses referem-se a estatistica t de Student

*** significante ao nivel de 1% ** significante ao nivel de 5% * significante ao nivel de 10% # nao significante

Fonte: Estimagao efetuada no Limdep

Os resultados do teste de Hausman sugerem a utilizagao
do modelo de efeitos aleatdrios. A comparagao entre os resultados dos
dois grupos apontam para rationales distintas para os determinantes do
endividamento dos estados brasileiros. Pelos resultados das estimagdes,
observa-se que o endividamento dos estados ricos é explicado pelos gas-
tos com pessoal e com investimentos, enquanto que o dos estados pobres
é evidenciado pelas transferéncias intergovernamentais e pelas despesas
com pessoal. Esse ultimo fator explicativo estaria indicando a possibilida-
de de que parte do endividamento estaria financiando gastos correntes.



Para o grupo dos estados ricos, a dependéncia de recursos
mostrou-se nao-significativa, um resultado razodvel visto que a média des-
se indicador para esses estados é de 0,23, demostrando que a maior parte
de suas receitas sdo provenientes de seus sistemas de arrecadacgao e ca-
racterizando a ndo-dependéncia desses estados de recursos transferidos
pela Unido. Ja para os estados pobres, o grau de dependéncia foi
significante, corroborando os estudos apresentados no capitulo 3. Assim,
um aumento de 1% nos recursos transferidos da Uniao acarreta aumento
‘de 0,22% no endividamento desses estados. Isso confirma a hipétese de
que as transferéncias intergovernamentais incentivam comportamentos ir-
responsaveis, expressos pelo aumento de seu endividamento.

Com base nos resultados da tabela 4.6, observa-se que um
aumento nos gastos com investimentos, tanto para os estados ricos quan-
to para os pobres, é acompanhado por reducdo no endividamento. Um
resultado bastante intrigante pois esperava-se justamente o contrario. Ou-
tro fator bastante interessante refere-se a elasticidade desse indicador dos
estados ricos ser superior em médulo a dos estados pobres. Mais uma vez
a conclusdo de que somente os estados menos endividados e com maior
liberdade para gerir suas financas estdo efetuando investimentos € com-
provada. Aliado ao fato da predominancia dos estados ricos no rol dos mais
endividados, esse resultado comprova que a condugao fiscal responsavel e
o controle do endividamento, juntamente com a boa gestao das financas
pelos estados, permitem investimentos que possivelmente trarao beneficios
futuros. O comprometimento das receitas com pagamento de dividas ou des-
pesas com pessoal reduz os recursos disponiveis para investimento, justifi-
cando os baixos indices de investimentos, dos estados mais endividados.

Os gastos com pessoal mostraram-se significantes e com os
sinais esperados. Entretanto observa-se que a elasticidade desse indica-
dor em relacéo ao endividamento é maior para os estados mais pobres. E
importante destacar que o comprometimento com pagamento de pessoal
é superior a 50% da receita corrente liquida para todos os estados, exceto
para Tocantins, Roraima, Bahia, Cearda, Amazonas e Maranhao. Assim,
tanto os estados ricos como os pobres destinam grande parte de suas
receitas para o pagamento de pessoal, reduzindo os recursos disponiveis
para utilizacdo em outras areas que, conseqiientemente, terdo de ser su-
pridos pelo aumento do endividamento ou até mesmo pela contratacdo de
empréstimos para pagamento dessas despesas. Vale ressaltar que o cus-
to de oportunidade dos recursos destinados ao pagamento de pessoal é
mais elevado nos estados pobres. Nesse caso, 0s recursos disponiveis
para investimentos, principalmente para as areas sociais, tornam-se es-
cassos. Esses investimentos, conforme a teoria econdmica®*, favorecem o
desenvolvimento econdmico, gerando externalidades positivas e contribu-
indo para a melhoria das condi¢des socioecondmicas. Considerando, ain-
da, que o acesso a bens publicos, como educacao e saude, podem contri-
buir para a reducéo da pobreza e para o desenvolvimento social, os esta-
dos pobres, ao destinar parte significativa de seus recursos disponiveis
para o pagamento de pessoal, ou até mesmo a contratacado de emprésti-
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mos para essa finalidade, acabam por prejudicar o desenvolvimento de
seus estados. Assim, a politica de gastos dos estados mais pobres con-
centrada nas despesas correntes, com consequiente redugao dos investi-
mentos sociais, pode ser apontanda como um dos fatores para o baixo
desenvolvimento desses estados.

Diante disso conclui-se que, para promover o crescimento e 0
desenvolvimento econdémico dos estados mais pobres, sao necessarios
esforgos para equacionar essa concentracdo de gastos em despesas cor-
rentes, objetivando canalizar recursos para os investimentos sociais. E
necessario, ainda, que os sistemas de transferéncias de recursos conside-
rem critérios de esforco fiscal e austeridade financeira como forma de in-
centivar a conducao fiscal responsavel das finangas estaduais.

4.5. Conclusao

Neste capitulo, efetuou-se a comparacao do endividamento
dos estados brasileiros no periodo de 1997 a 2000, identificando-se os
fatores que podem influenciar o seu nivel de endividamento. Levando-se
em conta esses fatores, procedeu-se a analise econométrica dos
determinantes do endividamento dos estados brasileiros.

Os resultados corroboraram a hipétese de que as transferén-
cias intergovernamentais geram incentivos para os governos estaduais
aumentarem o seu nivel de endividamento, ou seja, incentivam comporta-
mentos fiscais irresponsaveis. Os resultados também confirmaram que o
excessivo dispéndio com pessoal reduz os recursos disponiveis para as
demandas de outros setores, que passam entdo a ser supridas pelo au-
mento do endividamento. A elevagao do estoque da divida deriva também
da contratagcao de empréstimos para pagamento de despesas de custeio,
que incluem o pagamento de pessoal. Para os gastos com investimentos,
conclui-se que, nesse periodo, os estados menos endividados estao efeti-
vamente efetuando gastos mais elevados com investimentos. Por fim, os
resultados confirmaram que o crescimento econdmico dos estados,
mensurado, nessa analise, pelo consumo de energia elétrica e pela arre-
cadacao de ICMS, favorece o aumento no nivel de endividamento dos es-
tados brasileiros.

A andlise dos estados, divididos segundo o nivel de renda,
apontou rationales distintas para explicar o comportamento fiscal,
mensurado pelo endividamento estadual. Os fatores determinantes do
endividamento para os estados ricos foram os gastos com pessoal e com
investimentos e, para os estados pobres, a dependéncia de recursos trans-
feridos pela Uniao e os gastos com pessoal.

5. CONCLUSAO

Esta dissertacdo procurou avaliar o comportamento das finan-
cas dos governos estaduais brasileiros, enfatizando aspectos relacionados



aos determinantes do seu endividamento. A avaliagao desses determinantes
permitiu concluir que sao fatores relevantes para explicar a evolugéo da divi-
da dos governos estaduais, no periodo considerado, a dependéncia de re-
cursos transferidos pelo governo federal e a estrutura de gastos desses go-
vernos. Entre a estrutura dos gastos, a analise centrou-se nas despesas
com pessoal e com investimentos. A escolha dos gastos com pessoal foi
determinada pelo fato de que estes representam parte significativa das des-
pesas de custeio, enquanto os gastos com investimento correspondem a
uma medida do empenho dos governos estaduais em dotar os respectivos
estados de infra-estrutura essencial para o desenvolvimento econémico.

A abordagem tedrica do federalismo fiscal sugere que a divi-
sao de responsabilidades sobre gastos e arrecadagao dos diversos niveis
de governo é favoravel, na medida em que permite atender ao objetivo de
evitar desequilibrios fiscais horizontais e/ou verticais entre os niveis de
governo. Os déficits dos governos subnacionais, muitas vezes, podem es-
tar associados a uma relagdo inadequada entre os entes da federacao.
Nesse sentido, o sistema de transferéncias intergovernamentais surgiu como
forma de corrigir esses desequilibrios e de aumentar a eficiéncia e a
equidade na provisdo de bens e servicos publicos. Entretanto, o uso exces-
sivo do financiamento aos governos subnacionais por meio de transferénci-
as pode incentivar comportamentos fiscais irresponsaveis, expressos pelo
baixo esforgo fiscal, pela expansao excessiva dos gastos publicos e até
mesmo pelo aumento acentuado do endividamento desses governos.

Por meio da andlise econométrica, constante do capitulo 4,
comprovou-se a hipétese de que as transferéncias livres geram incentivos
negativos para a condugao fiscal responsavel das finangas, mensurada,
nesse estudo, pelo nivel de endividamento dos governos estaduais. Na
revisdo da literatura sobre esses aspectos, efetuada no capitulo 3, obser-
va-se que a questao encerra tanto aspectos econémicos quanto politicos.
A andlise das diversas conclusdes evidencia que o efeito das transferénci-
as de recursos entre as diversas esferas de governo nem sempre tem sido
benéfico. Os objetivos redistributivos que em principio regem tais procedi-
mentos podem ocasionar outras distorcoes como a atitude passiva dos
governos subnacionais, no que se refere ao esforco arrecadador préprio,
bem como na realizagcdo de despesas em niveis que terminam por com-
prometer os resultados orcamentarios. E importante salientar que os resul-
tados econométricos encontrados no capitulo 4 comprovaram as conclu-
sdes apresentadas pela literatura ja existente.

As renegociagdes das dividas estaduais que se tornaram ne-
cessarias nos ultimos anos evidenciaram que em grande parte dos esta-
dos ocorreu relaxamento na conducao fiscal responsavel de suas finan-
cas. Esse comportamento resultou em trajetdria explosiva de suas dividas
e na deterioracao patrimonial de seus bancos. Por outro lado, as medidas
tomadas com o objetivo de solucionar os problemas decorrentes do nivel
de endividamento excessivamente elevado dos estados contribuiram para
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o aperfeicoamento dos mecanismos de controle das finangas estaduais.
Assim, foi a partir do refinanciamento ao amparo da Lei n? 9.496/97 que a
condugao fiscal responsavel tornou-se exigéncia como forma de viabilizar
esforgos mais consistentes para estabelecer controles/auto-controles so-
bre os gastos e empréstimos dos governos estaduais. Nesse contexto,
verificou-se que efetivamente se alterou o0 comportamento do endividamento
estadual no periodo de 1997 a 2000, apds essa proposta de ajuste firmada
entre estados e Uniao, de forma que a participagao do déficit dos estados
e municipios no total do Pais passou de 0,74% do PIB, em 1997, para um
superavit de 0,55% do PIB em 2000%5.

A comparacdo do endividamento dos estados brasileiros no
periodo de 1997 a 2000 apontou os estados de Goias, Rio de Janeiro,
Mato Grosso do Sul, Minas Gerais, Alagoas e Rio Grande do Sul como os
estados mais endividados da federacao. A identificacdo dos fatores
explicativos do grau de endividamento ocorreu a partir de analise
econométrica dos determinantes do endividamento dos estados brasilei-
ros, utilizando como variaveis explicativas o grau de dependéncia de re-
cursos transferidos pela Uniao, os gastos com pagamento de pessoal, os
gastos com investimentos e o consumo de energia elétrica e a arrecada-
cao de ICMS, sendo as ultimas utilizadas como proxies do PIB estadual.

Pelos resultados dessa analise, conclui-se que a dependéncia
excessiva de recursos provenientes de transferéncias da Uniao gera in-
centivos negativos para a condugao responsavel das finangas publicas,
particularmente, na gestdo do endividamento. Estados mais dependentes
de recursos da Uniao possuem um grau de endividamento maior quando
comparados a estados menos dependentes, quando controlado pelas ou-
tras varidveis. Os resultados também confirmaram o pressuposto de que o
excessivo dispéndio com pessoal reduz os recursos disponiveis para as
demandas de outros setores, o que pode levar os estados a optar pelo
aumento do endividamento. Esse crescimento pode, ainda, ser derivado
de contratacao de empréstimos para pagamento de despesas de custeio,
incluidos o pagamento de pessoal, atitude que contraria a concepgao mais
aceita de que novas dividas somente sao justificadas para a realizagao de
investimentos. Para os gastos com investimentos, encontrou-se um resul-
tado bastante interessante. O sinal do coeficiente desse indicador apre-
sentou sentido contrario do esperado. Usualmente, espera-se que o au-
mento nos gastos com investimentos acarrete aumento no nivel de
endividamento, ja que, na maioria das vezes, os investimentos sao financi-
ados por operagoes de crédito, que levam ao aumento do estoque da divi-
da. Entretanto, os resultados encontrados mostraram que, no periodo ana-
lisado, os estados menos endividados estao efetivamente efetuando maio-
res gastos com investimentos, pois possuem maior liberdade para gerir
suas finangas, ja que suas receitas nao estao comprometidas com o paga-
mento de dividas. Por fim, os resultados confirmaram que o tamanho eco-
némico dos estados, mensurado, nessa analise, pelo consumo de energia



elétrica/arrecadacao de ICMS, favorece o aumento no nivel de
endividamento dos estados brasileiros, uma vez que esse crescimento
geralmente acarreta aumento na arrecadagao, ou seja, em suas receitas,
permitindo que esses estados se endividem mais.

Considerando as grandes diferencas socioeconémicas entre
os estados brasileiros, dividiu-se a amostra em dois grupos, de acordo
com o nivel de renda, para efetuar uma analise comparativa entre os esta-
dos ricos, correspondendo aos estados das regides Sul e Sudeste e os
estados pobres, englobando todos os demais estados, exceto o Distrito
Federal. Os resultados encontrados apontaram rationales distintas para os
determinantes do endividamento dos estados brasileiros. Conforme espe-
rado, o coeficiente da dependéncia de recursos transferidos da Unido nao
foi significativo para os estados ricos, uma vez que a maior parte de suas
receitas sdo provenientes de seus sistemas de arrecadacao, caracterizan-
do a ndo-dependéncia de recursos transferidos pela Unido. Ja para os es-
tados pobres, os resultados foram significantes e com os sinais esperados,
corroborando estudos anteriores sobre o assunto. No tocante aos coefici-
entes dos gastos com pessoal e com investimentos, os sinais coincidiram
com os resultados das estimagbes quando considerados todos os esta-
dos, tanto para os estados ricos quanto para os pobres. Vale acrescentar
que o comprometimento excessivo com gastos com pessoal, principalmente
para os estados pobres, e a conseqliente reducao dos recursos disponi-
veis para investimentos, entre eles sociais, contribuem para o baixo desen-
volvimento desses estados

ANEXOS

Anexo 1
Descricao detalhada das variaveis utilizadas

Os indicadores utilizados na estimagao dos modelos ainda nao foram
publicados. Os dados relativos ao endividamento de estados e municipios
encontram-se disponiveis no Boletim das Finangas Estaduais e Municipais,
divulgado pelo Banco Central do Brasil®®. Os demais indicadores serao
disponibilizados por meio de boletim especifico do Banco Central.

As variaveis utilizadas na estimacgao das equagdes 3, 4 e 5, apresentadas
na sec¢do 4.4 ,serédo descritas a seguir:

Variavel dependente:
Grau de Endividamento dos Estados (GE):

Para definicao da variavel, utiliza-se, como proxy, a relacdo entre a divida
total de cada estado e sua receita corrente liquida.

A divida total engloba as dividas interna e externa, contratuais de curto e
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longo prazo e a divida mobiliaria. As dividas de curto prazo apresentam prazo de
liquidagao inferior a doze meses, enquanto que as dividas fundadas, de longo
prazo, possuem prazo de liquidagao superior a doze meses.

O conceito de receita corrente liquida (RCL) utilizado neste estudo é o
definido pela Lei de Responsabilidade Fiscal®”. Assim, a RCL do estado é definida
como o somatdrio das receitas tributarias, de contribui¢cdes, industriais,
agropecuarias, de servigos, transferéncias correntes e outras receitas correntes,
deduzidas as parcelas entregues aos municipios por determinagao constitucional
(transferéncias efetuadas aos municipios). A RCL é apurada somando-se as
receitas arrecadadas no més de referéncia e nos onze meses anteriores.

Varidveis explicativas:
Dependéncia de Recursos Transferidos pela Uniao (GD)

Como proxy utiliza-se a relagao entre as transferéncias correntes e a receita
corrente liquida. Nas transferéncias correntes incluem-se as transferéncias
constitucionais e voluntarias recebidas do governo central.

Gastos com Investimentos (Gl)

Consiste na relagao da rubrica investimentos das despesas de capital,
conforme estabelecido na Lei n® 4.320/64%, e sua receita corrente liquida.

Gastos com o Pagamento de Pessoal (DP)

Como proxy utiliza-se a relagao entre as despesas com o pagamento de
ativos, inativos (aposentados) e pensionistas e a receita corrente liquida.

As variaveis explicativas apresentadas a seguir serdo utilizadas como
variaveis de controle na estimagédo do modelo, com o objetivo de mensurar o
tamanho da economia dos estados. Serao utilizadas com proxy do PIB estadual
mensal.

Consumo de Energia Elétrica Total (CEE)

Consiste no somatdrio do consumo residencial, industrial e comercial de
energia elétrica em cada estado.

Arrecadacéo do Imposto de Circulagédo de Mercadorias e Servigos (ICMS)

Valor arrecadado do Imposto de Circulagdo de Mercadorias e Servigos
(ICMS), consiste na maior parte das receitas dos estados.



Anexo 2

Comunicado 6.749, de 18.5.1999, Publicado pelo Banco Central do Brasil

COMUNICADO N. 006749

Apresenta a metodologia de célculo do
Resultado Primario e da Receita Liquida
Real, nos termos do disposto na Resolugdo
n. 78, de 01.07.98, do Senado Federal.

Comunicamos a metodologia de cdlculo do Resultado Primario
e da Receita Liguida Real, nos termos do disposto nos arts. 6. e 7.,
da Resoluc¢do n.78, de 01.07.98, do Senado Federal, tendo como periodo
de apuracd@o os 12 (doze) meses anteriores ao més imediatamente
anterior a analise

I - Resultado Primario - das receitas orcamentdrias arrecadadas
serdo deduzidas as operagdes de crédito, as receitas de
privatizagdo, as receitas decorrentes de anulagdio de restos a
pagar, as receitas provenientes de rendimentos de aplicac¢8es
financeiras, a despesa total e as eventuais transferéncias
financeiras para a administrac3o indireta e para outros poderes,
que ndo tenham sido consideradas na execugdo orcamentdria; e serdo
acrescentadas as despesas com amortiza¢des e encargos da divida
interna e externa e com aquisic&o de titulos de capital ja
integralizado, bem como a anulagdo de restos a pagar inscritos no
exercicio anterior.

IT - Receita Liguida Real - as receitas orcamentdrias arrecadadas
serd acrescentado o valor do ICMS destinado & concessdo de
incentivos fiscais que eventualmente ndo tenham sido contabilizados
como receita orcamentdria e o superavit financeiro das autarquias
e fundagdes apurado no balang¢o do exercicio anterior, exceto o das
autarquias e fundagBes de carater previdencidrio; e serdo
deduzidas as receitas provenientes de retornos de financiamentos
concedidos com base no ICMS, as receitas de anulacdes de restos a
pagar, as operac¢®es de crédito, a alienac¢&do de bens, as receitas
de transferéncias vinculadas, inclusive as transferéncias de
capital e, no caso dos Estados, as despesas de transferéncias a
Municipios por participag¢des constitucionais e legais
(contribuig¢des correntes).

2. Cabe ressaltar que todos os itens de despesa serdo
considerados pelo conceito de empenho.

Brasilia, 18 de maio de 1999.

DEPARTAMENTO DA DIVIDA PUBLICA

Vicente de Paulo Diniz
Chefe
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Anexo 3 - Controle do Endividamento Subnacional — Paises Selecionados

Paises Industriali

doc!’

Disciplina de Cooperagio entre Controle Controle Baseado em
Pais Mercado os Governos Administrativo Regras
Externo | Interno | Externo | Interno | Externo | Interno | Externo Interno
Alemanha . .
Australia . .
Austria . .
Bélgica . .
Canada (] °
Espanha ° .
Estados . .
Unidos
Franca . .
Itdlia . .
Japao* °
Portu gal ° .
Reino Unido . .
Paises em Desenvolvimento'’
Disciplina de Cooperagao entre Controle Controle Baseado em
Pais Mercado os Governos Administrativo Regras
Externo | Interno | Externo | Interno | Externo | Interno | Externo Interno
Africa do . .
Sul
Argentina . .
Brasil ° .
Chile . .
Coréia ° .
india ° .
México* .
Paises com Economia em Transicio"
Disciplina de Cooperacéo entre Controle Controle Baseado em
Pais Mercado os Governos Administrativo Regras
Externo | Interno | Externo | Interno | Externo | Interno | Externo Interno
Bulgaria™*
China**
Hungria . .
Lituania ° )
Polonia**
Roménia™*
Russia . .

Fonte: Ter-Minassian (1997)

Notas:

YA classificagdo é baseada na forma de controle predominante. Em alguns paises, os controles consistem

na combinagio desses tipos de controles. Mais detalhes consultar Ter-Minassian (1997), p.158/162

* A contratagdo de empréstimos externos € proibida.

*% A contrata¢do de empréstimos internos e externos € proibida.




Anexo 4 - Limites de Endividamento Estadual: Principais
Senado Federal (1990-2000)

Resolucoes do

A. Divida Total
Principais Limites | Resolucio 58/90 W Resolucio 11/94 | Resoluciio 69/95 Resoluciio 78/98
1. Estoque da - - - 2 vezes a Receita
Divida Interna Liquida Real’, em
1998, decrescendo
0,10 ao ano até
2008.
2. Servigos da Margem de Margem de Margem de 13% da Receita
Divida Poupanga Real' Poupanga Real’ Poupanca Real’ Liquida Real®
ou 15% daReceita | ou 16% da Receita
Liquida Real® Liquida Real®
(0 menor) (0 menor)
3. Volume de Despesas de Capital | Despesas de Capital | Despesas de Capital | Despesas de Capital
Operagdes de
Crédito
4. Montante Global | Servico da Divida | Servico da Divida Servi¢o da Divida 18% da Receita
de Operacdes de ou27% daReceita | on 27% da Receita | Liquida Real®
Crédito Liquida Real® Liquida Real® (0
(0 maior) maior)
B. Antecipacido de Receita Org taria (ARO)
Principais Limites Resolucio 58/90 Resolucio 11/94 Resolucio 69/95 Resolucio 78/98
1. Estoque 15% da Receita 15% da Receita 12% da Receita 8% da Receita
Orgamentdria Liquida Estimada® | Liquida Real’ Liquida Real’
2. Servigo da Divida | 7% da Receita 7% da Receita 7% da Receita -
Orcamentiria Liquida Estimada® | Liquida Real®

Fonte: Almeida (1996) e Resolugio 78, do Senado Federal

Notas:

1- Receita Liquida menos despesas correntes mais o servi¢o da divida
2- Receita Liquida menos despesas correntes
3- Receita Liquida de receitas de capital e transferéncias a municipios
4- Receita Liquida Real prevista para o exercicio

5- A metodologia de cdlculo encontra-se no anexo 5
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Anexo 5 — Necessidades de Financiamento do Setor Publico

Discriminacéo 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Dez Dez Dez Dez De2! Dez Dez Dez

Total nominal 9139,39 94175 47 027 45741 53232| 72490 96 158 49 285
Govemo federal e Banco Central do Brasil 3377,70 35460 15 392 19946 22912| 49361 66 209 34 496
Govemos estaduais e municipais 3823,56 42169 23067 21076 26377 18416 30 589 22921
Empresas estatais 1938,13 16 545 8568 4720 3943 4713 - 640 -8 132
Total operacionalv 112,13 -3997 32279 29218 37499 67693 32870 12749
Govemo federal e Banco Central do Brasil 95,48 -5 498 11271 12652 15342| 46881 30594 14232
Govemos estaduais e municipais 11,82 2810 15317 14106 19667 16232 4777 7 558
Empresas estatais 4,82 -1309 5690 2459 2490 4579 -2 501 -9 042
Total primario -308.06 -18 207 -1723 740 83821 -106 -31088| -38160
Govemo federal e Banco Central do Brasil -114.41 -11 359 -3 336 -2 908 2886 -5 042 -22672| -20434
G duais e icipai -87,16 -2676 1152 4236 6436 1731 2105 -6 026
Empresas estatais -106 49 -4 172 461 - 589 - 501 3204 6310 -11700
Total juros reais 42019 14210 34 002 28478 28678 67799 63957 50 909
Govermno federal e Banco Central do Brasil 209,89 5861 14 607 15560 12456) 51923 53266 34 666
Govemos estaduais e municipais 98.99 5487 14 165 9871 13231 14501 6 882 13 584
Empresas estatais 11131 2863 5229 3047 2991 1375 3810 2 659
PIB 14 097 349205 646192 778887 870743| 913735 960858 1089688

Em percentagem do PIB

Total nominal 64,83 26,97 7.28 587 6,11 7.93 10,01 4,52
Govemno federal e Banco Central do Brasil 23,96 10,15 2,38 2,56 2,63 540 6,89 3,17
Govemos estaduais e municipais 2712 12,08 357 2,71 3,03 2,02 3.18 210
Empresas estatais 13,75 474 1.33 061 0,45 0,52 -0,07 -0,75

Total operacional 0,80 -1,14 5,00 3.75 431 7.41 342 1,17
Govemno federal @ Banco Central do Brasil 0.68 -1,57 1,74 1.62 1,76 513 3,18 131
Governos estaduais e municipais 0,08 0,80 2,37 1,81 2,26 1.78 0,50 0.69
Empresas estatais 0.03 -0,37 0,88 0,32 0,29 0,50 -0,.26 -0,83

Total primario -2,19 -6,21 -0,27 0,09 1.01 -0.01 -3.24 -3,50
Govemo federal e Banco Central do Brasil -0.81 -3,25 -0,52 -0,37 0,33 -0,55 -2,36 -1.88
Governos estaduais € municipais -0,62 -0,77 0,18 0,54 0,74 0,19 -0,22 -0,55
Empresas estatais -0.76 -1,19 0,07 -0,08 -0,06 0,35 -0,66 -1,07

Total juros reais 298 4,07‘ 526 3.66 3,29 7.42 6.66 4,67
Govemo federal e Banco Central do Brasil 1,49 1,68 2,26 2,00 143 5,68 554 3.18
Govemos estaduais e municipais 0,70 1,57 219 1.27 1,52 1,59 072 1,25
Empresas estatais 0,79 0,82 0,81 0.39 0,34 0.15 0,40 0.24

Fonte: Banco Central do Brasil' Departamento Econdmico (Depsc)
{+) déficit (-} superavit
1/ Corregao monetana = IGP-DI (centrado).
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Anexo 6 — Tabelas

Tabela A6.1- Grau de Dependéncia de Recursos Transferidos pela Unido (GD)

Estados Ano Média
1997 1998 1999 2000 GD Posto

AC 0,80 0,75 0,76 ND 0,77 4
AL 0,60 0,61 0,64 0,62 0,62 10
AM 0,30 0,34 0,37 0,32 0,35 18
AP 0,85 0,86 0,85 0,88 0,86 2
BA 0,40 0,41 0,42 0,36 0,40 17
CE 0,45 0,46 0,41 0,38 0,43 15
DF 1,09 1,04 1,03 0,97 1,03 1
ES 0,27 0,27 0,29 0,26 0,28 20
GO 0,22 0,22 0,24 0,23 0,23 25
MA 0,71 0,70 0,75 0,76 0,73 6
MG 0,27 0,27 0,26 0,25 0,26 21
MS 0,30 0,35 0,38 ND 0,34 19
MT 0,37 0,44 0,47 0,40 0,44 14
PA 0,58 0,59 0,61 ND 0,59 12
PB 0,59 0,62 0,65 0,65 0,64 8
PE 0,39 0,40 0,44 0,45 0,42 16
PI 0,69 0,69 0,70 0,70 0,70 7
PR 0,25 0,25 0,24 0,23 0,24 24
RJ 0,24 0,25 0,23 0,18 0,23 26
RN 0,58 0,60 0,60 0,60 0,60 11
RO 0,36 0,45 0,54 0,52 0,47 13
RR 0,84 0,82 0,81 ND 0,82 3
RS 0,22 0,25 0,26 0,25 0,25 22
SC 0,24 0,25 0,25 0,25 0,25 23
SE 0,58 0,59 0,65 0,63 0,62 9
SP 0,09 0,10 0,14 0,14 0,13 27
TO 0,78 0,80 0,76 0,73 0,77 5
Brasil 0,48 0,50 0,51 0,47 0,50 -

ND - Dado n&o disponivel

Fonte: Cdlculos Proprios, Secretarias de Fazenda Estaduais
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Tabela A6.2- Gastos com Pagamento de Pessoal (DP)

Estados Ano Média
1997 | 1998 1999 [ 2000 DP Posto

AC 0,66 0,60 0,58 ND 0,61 11
AL 0,64 0,61 0,58 0,60 0,60 12
AM 0,43 0,45 0,44 0,57 0,47 22
AP 0,74 0,68 0,63 0,45 0,62 10
BA 0,44 0,40 0,32 0,21 0,33 26
CE 0,51 0,46 0,41 0,36 0,42 24
DF 1,13 0,95 0,72 0,67 0,81 1

ES 0,52 0,56 0,70 0,43 0,59 14
GO 0,63 0,67 0,65 0,64 0,65 5
MA 0,57 0,25 0,54 0,53 0,42 23
MG 0,76 0,80 0,73 0,66 0,75 3
MS 0,57 0,57 0,58 ND 0,57 15
MT 0,60 0,60 0,48 0,41 0,52 18
PA 0,54 0,51 0,51 ND 0,52 17
PB 0,51 0,52 0,48 0,52 0,51 20
PE 0,58 0,59 0,59 0,62 0,60 13
PI 0,72 0,70 0,61 0,58 0,64 6
PR 0,73 0,69 0,65 0,53 0,64 7
RJ 0,72 0,69 0,69 0,38 0,63 9
RN 0,62 0,48 0,51 0,50 0,50 21
RO 0,62 0,64 0,70 0,66 0,65 4
RR 0,18 0,20 0,30 ND 0,23 27
RS 0,76 0,76 0,78 0,78 0,77 2
sC 0,60 0,62 0,67 0,59 0,63 8
SE 0,58 0,47 045 0,73 0,51 19
SP 0,52 0,52 0,54 0,53 0,53 16
TO 0,37 0,32 0,40 0,33 0,36 25

Brasil 060 | 057 0,56 053 | 056 | -

ND - Dado néo disponivel
Fonte: Célculos Proprios, Secretarias de Fazenda Estaduais



Tabela A6.3- Gastos com Investimentos (Gl)

Estados Ano Média
1997 | 1998 1999 2000 Gl Posto
AC 0,07 0,05 0,03 ND 0,05 20
AL 0,02 0,04 0,06 0,07 0,06 18
AM 0,07 0,12 0,10 0,08 0,11 9
AP 0,08 0,11 0,12 0,12 0,11 7
BA 0,08 0,09 0,05 0,01 0,06 16
CE 0,11 0,15 0,19 0,10 0,15 4
DF 0,10 0,09 0,04 0,05 0,06 15
ES 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 26
GO 0,09 0,17 0,12 0,06 0,13 6
MA 0,08 0,12 0,08 0,05 0,09 12
MG 0,03 0,04 0,03 0,02 0,03 23
MS 0,05 0,05 0,02 ND 0,04 22
MT 0,07 0,11 0,11 0,04 0,10 10
PA 0,10 0,15 0,14 ND 0,13 5
PB 0,05 0,07 0,07 0,07 0,07 13
PE 0,03 0,02 0,02 0,04 0,03 25
PI 0,04 0,05 0,05 0,03 0,05 21
PR 0,27 0,29 0,48 0,09 0,32 1
RJ 0,07 0,11 0,04 0,04 0,07 14
RN 0,06 0,08 0,04 0,04 0,06 17
RO 0,07 0,08 0,05 0,02 0,05 19
RR 0,19 0,16 0,13 ND 0,16 3
RS 0,05 0,11 0,10 0,06 0,09 11
SC 0,02 0,02 0,02 0,01 0,02 27
SE 0,12 0,17 0,07 0,08 0,11 8
SP 0,04 0,04 0,02 0,03 0,03 24
TO 0,38 0,34 0,11 0,14 0,22 2
Brasil 0,09 [ 0,11 0,09 0,05 0,09 -

ND - Dado néo disponivel
Fonte: Calculos Proprios, Secretarias de Fazenda Estaduais
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Tabela A6.4- Indicador Fiscal dos Estados (IF)

Estados Ano Média
1997 [ 1998 1999 2000 IF Posto

AC -0,02 0,03 -0,02 ND 0,00 12
AL 0,29 0,25 0,12 0,13 0,18 3

AM 0,11 0,02 -0,02 -0,06 -0,01 14
AP 0,03 0,00 -0,03 0,16 0,02 10
BA -0,19 0,13 -0,04 0,28 -0,02 15
CE -0,06 -0,05 -0,10 0,05 -0,05 16
DF -0,01 -0,03 0,05 0,03 0,01 11
ES -0,22 -0,26 -0,46 0,02 -0,28 27
GO -0,06 -0,30 -0,05 0,06 -0,13 20
MA 0,09 0,38 0,21 0,23 0,28 1

MG -0,18 -0,21 -0,04 0,06 -0,09 18
MS -0,05 0,17 -0,10 ND -0,11 19
MT 0,05 -0,04 0,18 0,26 0,11 4
PA 0,10 0,02 -0,01 ND 0,04 8
PB 0,04 -0,01 0,02 -0,04 0,00 13
PE 0,01 -0,09 0,03 -0,16 -0,05 17
Pl 0,08 0,05 0,11 0,07 0,08 6
PR -0,30 -0,32 -0,11 0,01 -0,17 25
RJ -0,38 -0,20 -0,22 0,13 -0,15 24
RN -0,08 -0,40 -0,10 -0,10 -0,22 26
RO 0,06 0,11 0,32 0,32 0,20 2
RR -0,12 -0,14 -0,15 ND -0,14 23
RS -0,24 0,22 -0,08 -0,02 -0,13 22
sC 0,02 0,01 0,08 0,19 0,07 7
SE -0,01 -0,20 -0,06 -0,12 -0,13 21
SP 0,04 0,01 0,03 0,05 0,03 9
TO 0,11 001 | 021 0,06 0,09 5

[ Brasi | -008 | -007 [ -001 0,07 -0,02 -

ND - Dado nao disponivel

Fonte: Calculos Proprios, Secretarias de Fazenda Estaduais




NOTAS
' Os dados encontram-se no anexo 8.

2 Geralmente, o bem publico ¢ classificado como um bem “nao-rival” (o consumo do bem por um
individuo nao diminui a quantidade (deste bem) disponivel para outra pessoa ) e “ndo-
excludente”(ndo se pode excluir qualquer pessoa do consumo do bem).

% Trata-se de um beneficio (ou custo) liquido que a a¢do de um individuo (firma ou governo)
impde sobre outro(s), ou seja, a existéncia da externalidade relaciona-se a agao de um agente
econdmico que interfere na agdo de outro.

4 O significado de bailout nesse contexto refere-se a qualquer tipo de socorro financeiro, geral-
mente do governo central, para o pagamento de dividas dos governos subnacionais nao hon-
radas.

5 No anexo 6, apresenta-se um resumo dos controles do endividamento subnacionais adotados
em outros paises.

¢ Entretanto, em paises como a Alemanha, ha um sistema de transferéncia entre os governos
que se encontram no mesmo nivel, na esfera estadual. E, na Austria, os governos locais com-
pensam os governos estaduais. Para mais detalhes, consultar Afonso (1989) e Ter-Minassian
(1997).

7 Baseada em Shah (1991) e em Ma (1997).
8 Também sao denominadas “specific purpose grants” ou “categorical grants”.

® Mais detalhes sobre as modalidades das transferéncias condicionais podem ser pesquisados
em Rosen (1995), Afonso (1989 a e b), Ma (1997), entre outros.

® Mais detalhes sobre o assunto podem ser pesquisados na literatura sobre tépicos em
microeconomia, entre elas Varian (1992).

" Lopreato (1992) revela que, em 1966, cabia aos estados 46,3% dos recursos tributarios dispo-
niveis e, em 1974, essa participagéo caiu para 35,2% .

2 Até 1988, atuava também como autoridade monetaria.

¥ O CMN ¢ o 6rgao deliberativo maximo do Sistema Financeiro Nacional. Atualmente, é consti-
tuido pelo Ministro da Fazenda (atua como presidente do CMN), pelo Ministro do Planejamento
e Orgamento e pelo Presidente do Banco Central.

4 Atuaimente o BNDE é BNDES - Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e Social

'* O BNH (Banco Nacional da Habitag&o) foi extinto em 1986, por meio do Decreto-Lei n¢ 2.291,
sendo incorporado pela CEF gue o sucedeu em todos os seus direitos e obrigagoes.

'® Resolugdo CMN n.° 831, de 9.6.1983

7 Esse termo refere-se a assungéo e ao reescalonamento de dividas estaduais pelo Tesouro
Nacional.

'8 A sigla MF refere-se a Ministério da Fazenda.

% A descrigdo completa da competéncia do Senado Federal sobre o endividamento publico en-
contra-se no artigo 52, incisos V a IX da Constituigao da Republica.

2 No anexo 7, apresenta-se um resumo das principais resolugdes do Senado Federal, bem
como os limites do endividamento no periodo de 1990 a 2000.

2 A metodologia de calculo da receita liquida real encontra-se descrita no anexo 5.

2 O PLA corresponde a patriménio liquido das instituigcbes financeiras, acrescido da conta de
resultado credora e deduzido da conta de resultado devedora, ou seja, corresponde ao patrimdnio
liquido acrescido do lucro ou prejuizo apurado no periodo. A partir de dezembro de 2000, o
PLA foi substituido pelo patriménio de referéncia, que é calculado segundo principios de pru-
déncia bancaria (Acordo da Basiléia).

2 O detalhamento das condic¢des estabelecidas pelo CMN no contingenciamento do crédito ao
setor publico é apresentado na Resolugao 2.653/99 e suas alteragbes. Porém, em margo de
2001, foi publicada a Resolucao 2.827 que consolidou e redefiniu as regras para o
contingenciamento, permanecendo como foco o risco das instituicoes financeiras.
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24 Sao dividas provenientes do programa de saneamento das instituigdes financeiras estaduais.
25 A Emenda Constitucional n.° 3/93 regulamentou a vinculag&o dessas receitas.

2 No final de 1998, o governo federal editou medida proviséria permitindo o alongamento dessa
divida.

27 Receitas financeiras decorrentes da permanéncia de recursos de terceiros em transito nas
instituicdes financeiras.

28 Apesar da proibicao do Banco Central, muitos bancos estaduais efetuavam empréstimos e/ou
carregavam titulos publicos de seus controladores, agravando a sua condigao de solvéncia.

22 O PROES teve inicio com a edi¢ao da Medida Proviséria n° 1.514, de 7.8.1996.

3% No anexo 3, sera apresentada tabela contendo os valores dos recursos disponibilizados para
o PROES.

% O anexo 4 apresenta as opgoes de cada estado relativas ao PROES e a situagao dos bancos
estaduais em janeiro de 2001.

32 | ei Complementar n° 101, de 4.5.2000.

3 Empresa estatal que receba do ente controlador recursos financeiros para pagamento de
despesas com pessoal ou de custeio em geral.

3 Também sado conhecidas como operagoes triangulares (estado-empreiteira-rede bancaria)

35 Nesse estudo, utilizaram-se os recursos provenientes do Fundo de Participagdo dos Estados
(FPE) que se constitui em recursos provenientes de 21,5% da arrecadagédo do Imposto de
Renda (IR) e do Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI).

3 Para Afonso (1989a), na literatura internacional, o termo grants refere-se a relagdes financei-
ras entre os niveis de governo, podendo abranger reparticao de recursos tributarios, doagdes,
auxilios e concesséo de empréstimos entre governos.

7 E importante ressaltar que o endividamento também pode ser considerado como plano de
desenvolvimento do estado. Entretanto, no caso brasileiro, o endividamento, nos ultimos anos,
nao foi utilizado com esse proposito.

38 Mais detalhes, vide anexo 1.

% IBGE, Contas Nacionais — Anexo 2.

40 Os dados de origem encontram-se na tabela A9.1, no Anexo 9.
41 Estao incluidas as transferéncias constitucionais e voluntarias.
42 Os dados de origem encontram-se na tabela A9.2, do Anexo 9.

4 Cruz & Oliveira (1999) afirmam que, segundo relatério da STN (1995), o estado de Roraima
utiliza-se de artificios de carater legal duvidoso, como, por exemplo, a contratagdo de pessoal
por meio de servigos terceirizados, como forma de adequar-se aos limites para gastos com
pessoal, estabelecidos em lei.

4 Os dados de origem encontram-se na tabela A9.3, do Anexo 9.

4 O resultado primario foi calculado conforme metodologia divulgada pelo Banco Central, no
Comunicado 6.749/99 (Anexo 4).

46 Os dados de origem encontram-se na tabela A9.4, do Anexo 9.
47 A descricdo completa das variaveis encontra-se no Anexo 1.

¢ Resolugdo do Senado Federal que dispde sobre as operagdes de crédito interno e externo dos
estados, Distrito Federal, municipios e suas respectivas autarquias e fundagoes.

4 CADIP - sistema mantido pelo Banco Central onde s&o registradas informagdes individualiza-
das sobre as dividas contratuais de 6rgaos e entidades do setor publico junto ao Sistema
Financeiro Nacional.

% A existéncia de colinearidade entre as variaveis pode reduzir a eficiéncia dos parametros
estimados.

51 Corresponde ao nivel exato de significancia, no qual a hipétese nula pode ser rejeitada.



2 Versao 7.0, de 23.6.1998, escrita por William H. Greene.

52 A descricdo completa das variaveis é apresentada no anexo 1.

54 Mais detalhes, consultar Anand & Ravallion (1993), Romer (1986), Sousa (1998), entre outros.
% Dados publicados pelo Bacen/Depec. Anexo 8.

% http:\\www.bcb.gov.br. Mais informagdes, no Departamento da Divida Publica do Banco Cen-
tral do Brasil.

57 Lei Complementar n° 101/2000, que estabelece normas de finangas publicas voltadas para a
responsabilidade na gestao fiscal.

%8 Essa lei estabelece Normas Gerais de Direito Financeiro para elaboragéo e controle dos orga-
mentos e balangos da Unido, dos estados, dos municipios e do Distrito Federal.
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REELEIGAO E POLITICA FISCAL: UM ESTUDO DOS EFEITOS DA
REELEICAO NAS POLITICAS DE GASTOS PUBLICOS

Fernando Boarato Menegrin

SINOPSE

O objetivo deste artigo & promover um estudo que relacione a
possibilidade de reeleicao do governante com a situagéo do déficit publico do
governo. Para motivar o trabalho sdo apresentados alguns fatos estilizados
referentes a politica fiscal de estados brasileiros em ano eleitoral, sugerindo
que o governante tende a gastar mais quando n&o espera ser reeleito, e a ser
mais contido quando espera sucesso na reelei¢cdo. Um estudo econométrico
parece confirmar essa motivagdo dos titulares de cargos executivos. Desen-
volve-se entdo um modelo de determinag¢ao do nivel 6timo de gastos do go-
vemo, que tem na disciplina de mercado e na reeleicao seus sustentaculos.
Os resultados tedricos confirmam a intuicdo de que um governante com ex-
pectativa de ser reeleito apresenta comportamento fiscal mais responsavel,
sugerindo que o instituto da reeleicao tem essa externalidade positiva sobre
as contas publicas, resultado oposto aquele previsto pela teoria dos ciclos
econdmicos de origem politica (political business cycles).

ABSTRACT

The paper analyses the relationship between fiscal policy and
reelection opportunities at the level of subnational governments. The article
first considers fiscal and electoral data from brazilian states, which suggests
that when an incumbent governor expects to be reelected, she chooses a
more responsible fiscal policy. An econometric study confirms the above
stylized facts. Finally, the article proposes a theoretic model of government’s
expenditure decision making in the presence of market discipline incenti-
ves. In opposition to the usual literature on political budget cycles, the model
suggests that reelection and market discipline may be effective mechanisms
to reduce government deficit in an election year, in order to avoid the negative
effects on interest rates in the future.

1. INTRODUCAO

A impossibilidade de manutencao de um governante no poder
por dois mandatos sucessivos foi uma das caracteristicas mais estaveis do
sistema politico brasileiro. Essa regra foi mantida mesmo durante o periodo
autoritario que sucedeu o golpe militar de 1964, tendo permanecido na Cons-
tituicdo promulgada em 1988. Na histéria do Pais, observaram-se apenas
mudancas na dura¢do dos mandatos, que variaram de quatro a seis anos.

Contudo, o relativo sucesso do Plano Real no controle da in-
flagdo, bem como as profundas mudancas estruturais na economia, exigidas
para sua manutengao, fizeram surgir a idéia de que quatro anos é um peri-
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odo demasiadamente curto para a execucao de um programa de governo
consistente. Assim, em 4 de junho de 1997, por meio da Emenda Consti-
tucional n° 16, foi aprovado o instituto da reelei¢cao para presidente da Re-
publica, governadores e prefeitos.

Em 1998, foram realizadas as primeiras eleicbes para a Presi-
déncia e para os Governos estaduais sob a vigéncia dessa nova regra. Tal
pleito confirmou ndo somente a reeleicdo do Presidente, como também fo-
ram mantidos no poder varios governadores que concorreram novamente.
Em 2000, o instituto da reelei¢ao foi aplicado pela primeira vez em eleicbes
municipais. Constatou-se certa tendéncia de permanéncia dos prefeitos que
disputavam o pleito. Tal constatacao, aliada as experiéncias anteriores, reu-
niu um numero razoavel de liderancas politicas para discutir sobre a supres-
sao da possibilidade de reelei¢do para os governantes. Um dos argumentos
para essa nova alteragao constitucional é a quase impossibilidade de se
controlar o uso da “maquina governamental” em proveito daqueles que de-
sejam continuar no poder, criando um viés favoravel aos ocupantes de car-
gos publicos’ . Além disso, argumenta-se que longos periodos de governo —
como os favorecidos pela reeleicado — tendem a impulsionar a corrupgao,
pois aumentam as chances de se formarem grupos destinados a se aprovei-
tar de sua posicao na administragdo publica para fins ilegitimos.?

Outro assunto constantemente discutido na atualidade é o
descontrole fiscal das unidades federativas, que cria obstaculos a manu-
tengao da estabilidade econémica. Essa preocupacgao ensejou a aprova-
¢ao da Lei Complementar n° 101, (“Lei de Responsabilidade Fiscal”) de 4
de maio de 2000, pressupondo dos entes da Federacao (Unido, estados,
Distrito Federal e municipios) uma agao planejada e transparente com vis-
tas ao equilibrio das contas publicas.

Esses dois temas — reeleicdo e controle do déficit publico —
sao de suma importancia no contexto nacional, com reflexos significativos
na condugao da politica econdmica. Apesar de haver uma potencial
interacao entre as duas questodes, a literatura existente tende a trata-las
separadamente.

Em Werneck (1995), procura-se analisar as dificuldades, por
parte da Unido, na elaboragao da politica fiscal. De fato, no federalismo bra-
sileiro, um esforco no sentido de aumento da arrecadacao do governo fede-
ral em geral implica maior repasse para os governos estaduais e municipais
por meio das transferéncias constitucionais obrigatérias®. Usando um mode-
lo de determinacao de gastos do governo estadual, Werneck mostra que o
aumento das transferéncias federais aos estados pode ter como efeito o
aumento de seus déficits. Dessa maneira, maior esforco de arrecadagéo no
nivel central visando a promover um ajuste fiscal pode gerar um incentivo
adverso de aumento de gastos nas esferas locais de governo, reduzindo,
assim, a eficacia de qualquer programa de estabilizacdo.*

O problema acima foi novamente estudado em Pires e Bugarin
(2000), em que é construido um modelo de teoria dos contratos visando a



compensar esse “viés deficitario” decorrente da estrutura federalista brasi-
leira. Ao condicionar o repasse de recursos da Uniao para as outras unida-
des da Federacao a certo desempenho fiscal, o estudo determina um con-
trato 6timo entre Governo Federal e estado que reduza o flypaper effect.

No que diz respeito ao efeito da reeleicdo sobre o comporta-
mento do governante, existe uma sélida literatura na area, conhecida como
“controle eleitoral”. Os artigos precursores sao Barro (1973) e Ferejohn (1986).

Barro utiliza um modelo Principal-Agente com varios periodos
em que os eleitores representam o Principal e os governantes, o Agente.
No primeiro periodo, o governante escolhe o nivel de gastos destinados a
sociedade, impondo uma carga tributaria & populagao, e tende a extrair
para si um retorno privado (political income, segundo Barro), decorrente de
superfaturamento de alguns pagamentos. O retorno privado pressiona a
despesa governamental além do nivel 6timo desejado pela populagéo. No
final de cada periodo, os eleitores decidem se reelegem ou nao o
governante. O autor mostra que a reeleicao pode ser usada como um ins-
trumento efetivo para reduzir os desvios de recursos destinados ao retorno
privado do governante, ndo havendo necessidade de aumentos de impos-
tos ou substituicao de projetos almejados pelo eleitorado por projetos que
gerem political income.

Ferejohn (1986) também desenvolve um modelo Principal-
Agente com periodos multiplos, no qual o desempenho do governante de-
pende de um esfor¢o que lhe é custoso. Além disso, o desempenho de-
pende de uma variavel aleatdria, cuja realizacao nao & observada pelos
eleitores. Assim, um desempenho mediocre do governante pode ser cau-
sado por pouco esforco de sua parte, por um estado da natureza desfavo-
ravel ou por uma combinagao desses dois fatores. Como no modelo de
Barro, ao final de cada periodo, os eleitores decidem se reelegem ou ndo o
governante, com base no desempenho geral observado. O estudo conclui
que o instituto da reeleicao induz o governante a se esforcar mais para
obter melhor administragao, quando comparado ao caso em que a reelei-
¢ao nao é permitida.

Existe uma clara ligagao entre as questdes analisadas nas duas
categorias dos modelos descritos. De fato, se ha possibilidade de perma-
néncia no poder, essa caracteristica do regime politico pode ter um impac-
to na decisao de gastos e endividamento de um governante. No entanto,
os modelos de comportamento fiscal apresentados tratam estaticamente
um fendmeno essencialmente dindmico (acumulacao de divida) e, portan-
to, nao permitem analise do efeito da reeleicao nas decisbes do governante.
Por outro lado, os modelos de controle eleitoral tendem a ser bastante
genéricos, estudando a possibilidade de continuidade no poder sobre o
desempenho geral do chefe do Executivo. Assim, nao oferecem uma intui-
¢ao mais clara sobre a politica fiscal adotada na presencga da reeleicao.

Existe ainda uma terceira classe de modelos, estudada na lite-
ratura sob o nome de Political Business Cycle (Nordhaus, 1975), que tenta
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aferir o efeito da reelei¢ao nas politicas governamentais. Essa teoria suge-
re que o governante nacional aumenta a oferta da moeda em ano eleitoral,
de forma a conseguir incremento na producao do pais e, assim, diminuir o
desemprego. Em conseqléncia, os eleitores reagem positivamente nas
urnas, desconhecendo que o ato do Governo Federal gerara inflagcao, tra-
zendo novos problemas a sociedade. Essa abordagem cabe exclusiva-
mente ao governo nacional, ja que trabalha com instrumentos que os go-
vernos estaduais nao possuem, como a oferta monetaria.

Um refinamento dessa teoria, conhecido como Political Budget
Cycle (Rogoff, 1995), esta mais préximo dos modelos que serao desenvol-
vidos neste trabalho. Rogoff focou a permanéncia do governante em fun-
¢ao da carga tributaria, das transferéncias governamentais e das despe-
sas correntes do governo, concluindo que, quando ha chances de reelei-
¢ao, o governante tende a distorcer a politica fiscal, cortando tributos, au-
mentando transferéncias e promovendo gastos que tenham visibilidade
imediata. Tal comportamento do governante, provavelmente, geraria ou
agravaria uma situacao de déficit fiscal.

O objetivo deste trabalho é promover um novo estudo que re-
lacione a possibilidade de reeleicao do governante com a situagao do défi-
cit publico do governo. O modelo aqui desenvolvido, tendo como base
Werneck (1995), leva em consideragcao mais de um periodo de governo,
ou seja, é dinamico. Além disso, considera dois mandatos distintos, embu-
tindo uma variavel representativa da probabilidade de permanéncia no car-
go. Dessa forma, pode-se estudar o efeito da reeleicdo nas decisdes de
gastos do governante. A solu¢gdo do modelo sugere o seguinte resultado: o
instituto da reeleigao incentiva o governo estadual a nao se endividar ex-
cessivamente no primeiro mandato e, quanto maiores as chances de se
reeleger, mais cauteloso serd o governador em sua politica fiscal. Tal resul-
tado torna-se particularmente interessante por ser oposto as conclusées
advindas dos modelos de Political Budget Cycle, pois, enquanto o presen-
te estudo defende o instituto da reeleicdo como uma forma de contengao
de gastos, Rogoff infere que os ciclos politicos, nos quais é permitida a
perpetuacdo do mesmo governante, incentivam distor¢cdes fiscais que in-
terferem negativamente no resultado das contas publicas.

O tema aqui introduzido encontra-se dividido como se segue.

O capitulo 2 expde alguns fatos estilizados que servirdo de
motivagao para o modelo desenhado posteriormente.

O capitulo 3 é dedicado ao desenvolvimento de um modelo
econométrico que sugere a significancia do fator reeleicdo na formagao do
gasto publico.

No capitulo 4, encontra-se uma breve resenha do modelo de
Werneck (1995), que contém os alicerces do estudo ora proposto.

O capitulo 5 traz o desenvolvimento de modelos formais. Inici-
almente, promove-se a maximizagao da fungcado de bem-estar social do



governo, expandida para dois exercicios do mandato do governador. Em
seguida, trabalha-se a fung&o objetivo do governo, considerando dois peri-
odos do mesmo governante em mandatos diferentes, havendo possibilida-
de de reeleigao.

O capitulo 6 apresenta um estudo mais detalhado do caso do
Governo do Distrito Federal (GDF), para o qual foram obtidos dados mais
completos. A analise especifica dessa unidade da federagao sugere que a
possibilidade de reeleigdo nao influi somente no nivel total de gastos, mas
também gera alteragbes nas diferentes categorias dos gastos. Caso o
governante tenha chances de se reeleger, devera privilegiar despesas que
geram votos. Em oposigao, caso o instituto da reeleigdo ndo seja permiti-
do, o governador deverd privilegiar despesas que geram retorno privado,
conforme Barro (1973). Assim, este capitulo traz evidéncias empiricas desse
comportamento no caso do DF, bem como o desenvolvimento de modelo
ampliado cuja solugdo envolve o comportamento observado.

Por fim, as conclusdes e ultimas consideragdes da disserta-
¢ao encontram-se no capitulo 7, esperando assim ter contribuido para o
debate acerca da reeleigdo, sob a ética da politica fiscal, com argumentos
sustentados tanto em evidéncias empiricas quanto em modelos formais.

2. FATOS ESTILIZADOS

Neste capitulo, sdo apresentados alguns fatos estilizados re-
ferentes a evolugédo das despesas dos estados brasileiros no periodo de
1991 a 1994. E importante frisar que as elei¢des de 1994 ndo permitiram a
candidatura dos entdo governadores; assim, para se analisar o efeito da
expectativa de um segundo mandato sobre os gastos, dever-se-a conside-
rar a permanéncia no poder do mesmo partido, no lugar do mesmo
governante.

2.1. Rio de Janeiro. Piaui. Rio Grande do Sul. Rio Grande do Norte.
Minas Gerais. Tocantins.

No intuito de ndo distorcer os dados das despesas por causa
de oscilagbes na capacidade do governo de obter receitas, sera feita a
analise dos dispéndios em termos percentuais dos ingressos de recursos.
Os graficos a seguir espelham a evolugao do gasto total dos estados em
epigrafe.

O periodo em analise, de 1991 a 1994, corresponde exata-
mente a um mandato de governo dos estados brasileiros. Note-se que a
trajetéria revela um comportamento ascendente das despesas, atingindo,
na maior parte dos casos, 0 apice no exercicio de 1994, ano eleitoral. As-
sim, o comportamento sugerido pelos graficos pode ser interpretado da
seguinte forma: caso determinado governante néo tenha a possibilidade
de se reeleger, ele tentard maximizar a utilidade do governo naquele man-
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dato sem se preocupar com os efeitos de sua politica. Assim, o beneficio do
déficit sera maior, haja vista ser outra pessoa a encarregada de arcar com 0s
servigos da divida no futuro. Importa destacar que, em nenhum desses esta-
dos, o partido do governante manteve-se no poder apés as eleigcdes (vide
Anexo B).

Gréfico 1
Evolugao das despesas orgamentarias em termos percentuais da receita
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional / Ministério da Fazenda.




2.2. Ceara. Goias.

A intuigdo, bem como as evidéncias apresentadas, suge-
rem um comportamento fiscal menos responsavel por parte do governante
quando nao ha expectativa de reeleigdo. No entanto, dados diferentes fo-
ram obtidos em alguns estados brasileiros, como Ceara e Goias.

Grafico 2
Evolugao das despesas orgamentarias em termos percentuais da receita

Ceara Goias
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Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional / Ministério da Fazenda.
Nota: Os percentuais representam a relagao entre a despesa e a receita orgamentaria.

Nesses dois estados, apesar de no periodo analisado nao ha-
ver possibilidade de reeleigéo, além de ndo se encontrar um padrao de
crescimento nas despesas, o gasto retrocedeu no ano eleitoral. Tem-se a
seguinte explicagao para tal fato.

Pode-se pensar que o governador da época nao estava apto a
concorrer as eleicdes novamente, mas algum correligionario de seu parti-
do poderia ser um candidato forte. Nesse caso, é possivel visualizar tal
situagdo como uma espécie de reeleigdo, ja que o mesmo partido continu-
aria no poder. Consultando o Anexo B, vé-se que essa expectativa se con-
firma, pois, em relagado ao Ceard, o Governador Ciro Gomes (1991/1994)
foi sucedido pelo Governador Tasso Jereissati (1995/1998), ambos do
PSDB. No caso do Estado de Goias, o Governador Iris Resende (1991/
1994) passou o cargo para o Governador Maguito Vilela (1995/1998), to-
dos os dois representantes do PMDB.

No momento presente nao existem informagdes disponiveis
acerca das despesas orgamentarias do exercicio de 1998, em que o insti-
tuto da reeleigdo passava a vigorar efetivamente. No entanto, os dados
sugerem que a perspectiva de permanéncia do partido do governante no
poder tem um efeito fundamental sobre a decisdo de gastos. Essa evidén-
cia empirica sera tratada econometricamente no préximo capitulo, usan-
do-se dados de todos os estados brasileiros.

3. ESTUDO ECONOMETRICO

Nos exemplos apresentados no capitulo 2, levantou-se a
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hipotese de que os gastos totais do estado devem se expandir, se ndo hou-
ver chances de reeleigdo, e se contrair, caso 0 governador possa se manter
no cargo. Neste capitulo, pretende-se montar um modelo econométrico que
analise a dependéncia da despesa total de determinado estado brasileiro
com relagdo ao fato de ter havido ou nao reeleicdo do governo.

A idéia de uma regressao em que se estude o grau de associ-
agao linear entre os dispéndios realizados pelo governo em ano eleitoral e
o fato de o citado governo ter permanecido no poder ou té-lo perdido. Nes-
se sentido, optou-se pelo exercicio de 1994 por ter sido 0 ano mais recente
para o qual havia dados disponiveis.

O fato de ter havido reeleicdo sera representado no modelo
por uma variavel dummy, de forma que assumira o valor 0 se o partido
nao tiver conseguido se perpetuar no poder, e valor 1 caso o partido te-
nha obtido sucesso no pleito. Frise-se que foi considerada reeleigdo a
permanéncia do mesmo partido ou coligagéo no governo. O Anexo B ex-
poe os dados obtidos junto ao Tribunal Superior Eleitoral. Espera-se que
o coeficiente da variavel representativa da reeleigao seja negativo, indi-
cando que o governador, ao perceber uma probabilidade alta de continu-
ar no cargo, preocupou-se mais com 0s gastos excessivos e promoveu
uma contengao nas despesas.

Note-se que, no modelo, a variavel dummy esta sendo usada
Ccomo uma aproximagao para a expectativa do governador em ser reeleito.
Uma critica a essa abordagem consiste no fato de o politico ndo saber, no
momento em que toma as decisdes de gasto, se sera reeleito ou ndo. Para
justificar a simplificagdo metodoldgica usada, pode-se considerar que o
politico tem acesso, anteriormente ao pleito, as pesquisas de opinido, que
refletem com elevada precis&o o comportamento futuro dos eleitores. Uma
perspectiva mais radical, envolvendo a teoria das Expectativas Racionais,
sugere que o governante firma expectativas sobre sua reeleigdo que, na
média, sdo satisfeitas. Uma alternativa a isso seria usar na regressdo os
resultados das pesquisas de opinido para indicar a expectativa de reelei-
¢d0; no entanto, ndo foram encontrados dados disponiveis.

Além da variavel reelei¢do, acrescentaram-se ao modelo mais
duas variaveis independentes: a receita orgamentaria total do estado e o
estoque de sua divida consolidada. E bastante razoavel presumir que os
gastos crescerdo a medida que a fonte de recursos aumentar, por isso
pensou-se na receita orgamentaria como variavel explicativa. Espera-se,
assim, que o coeficiente estimado da variavel receita orgamentaria seja
positivo. A inclusdo de um regressor representando o estoque da divida
consolidada do estado partiu do raciocinio de que os governadores terdo
mais dificuldades em obter créditos para realizagéo dos dispéndios publi-
cos a proporgao que sua divida aumentar, pois o risco do estado sera mai-
or. Assim, espera-se uma relagéo negativa entre o gasto governamental e
a divida do ente da federagao.

Por fim, trabalhou-se com o logaritmo natural de todas as vari-



aveis, exceto a dummy, no intuito de facilitar a obtenc¢éo das elasticidades.
Dessa forma, o modelo de regressao utilizado foi o seguinte:

In(DTOT) = B, + B,.REE, + B,.In(RTOT)) + B,.In(DIV) + u,
em que: DTOT: despesa orcamentadria total; REE: variavel

dummy (1-houve reeleicao do partido, 0-nao houve reeleicao); RTOT: re-
ceita orgamentaria total; DIV: divida consolidada liquida.

Para estimar os coeficientes do modelo anterior, foram usa-
das 27 observagdes, cada uma, representativa de um estado da federa-
¢ao, além do Distrito Federal. Todos os valores encontram-se no Anexo A.

Os testes de diagnéstico indicam que os residuos se distri-
buem normalmente (p-value Jarque-Bera de 55,6%) e que nao houve pro-
blema de auto-correlagédo (valor Durbin-Watson de 1,82). O coeficiente R2
ajustado foi cotado em 0,994, indicando que 99,4% das variacdes na des-
pesa sao explicadas pelas variaveis independentes, o0 que é uma faixa
altamente satisfatdria. No entanto, apresentou-se heterocedasticidade, nao
se podendo confiar nos testes t e F, ou seja, nao se pode confiar na
significAncia dos coeficientes.

Utilizando o método dos minimos quadrados generalizados,
por meio dos estimadores de White, corrigiu-se tal falha. Contudo, confor-
me discussao constante de Davidson e Mackinnon (1993), as estimativas
de varidncia obtidas a partir do estimador de White sao viesadas. Uma
solugao para tal problema consiste no método de corre¢ao de Hinkley, em
que se multiplicam as variancias estimadas por um fator n/(n-p), em que n
corresponde ao numero de observacdes e p, a0 numero de variaveis
explicativas. No presente caso, esse fator resulta em 1,17, o que alterara
pouco as variancias, nao chegando a comprometer as estimativas. O qua-
dro a seguir apresenta as novas estatisticas t.

Variavel Dependente: LDTOT
27 observagdes usadas
R? ajustado 0,994

Variavel Coeficiente Estatistica t
CONST 0,6347 2,8979
REE -0,0570 -1,5944
LRTOT 0,9249 37,9157
LDIV 0,0397 1,7114

Assim, pode-se afirmar que os coeficientes sao estatisticamente
significantes. Nota-se que os coeficientes estimados, excetuando-se o do
estoque da divida, estdo de acordo com a intui¢ao. A despesa cresce 0,92%
em fungdo de uma variacao positiva de 1% na receita orcamentaria, de-
monstrando uma elasticidade praticamente unitaria. Apesar de o modelo
economeétrico ter mostrado uma relagéao positiva entre os gastos e a divida
consolidada liquida, a elasticidade apresentada foi muito pequena, 0,03,
ou seja, para um aumento de 1% no estoque da divida, os gastos aumen-
tam 0,03%. Provavelmente, esse incremento nos dispéndios deve ter ori-
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gem no aumento dos servicos da divida (pagamento de juros).

Por fim, o coeficiente da variavel dummy representativa da re-
eleicao foi negativo e estatisticamente significante a 12%, sugerindo que a
média de gastos foi menor nos casos em que a reeleicdo se concretizou.
Esse resultado vem a ser outra motivagdo para os modelos formais desen-
volvidos a seguir, em que se mostrara o instituto da reeleigdo como um
incentivador de menores gastos estatais.

4. 0 MODELO BASICO

Para a presente dissertagao, o principal interesse no trabalho
de Werneck (1995) consiste num modelo para aferir o impacto do ajuste
fiscal nos governos subnacionais (estados e municipios). A seguir sera
descrito tal modelo.

A idéia de Werneck vislumbra uma forma de calcular o déficit
fiscal 6timo dos estados da federagéo. Para tanto, propde uma funcao de
utiidade do governo baseada no montante das despesas agregadas do
ente estatal, de forma que a satisfagdo do estado aumenta a medida que
pode despender mais. Assim, apresentam-se as seguintes relagdes:

U=U(G,)

G,=D,-rB, +T,

em que G, € a despesa agregada do estado, D, representa o
déficit fiscal, T, a receita total estadual, B, a divida interna, r_ a taxa de juros
paga sobre essa divida e U a funcao de utilidade do governo, considerada
estritamente crescente.

Por sua vez, r, € definido como a taxa de juros (r ) paga pela
Unido sobre seus préprios empréstimos, acrescida de uma taxa extra (r)
gue representa um risco maior inerente ao estado, sendo que esse acrés-
cimo é fungao crescente do déficit estadual e decrescente da relacao re-
ceita/divida. Algebricamente:

r,=r,+r(D,, L. )
B,

Apesar de se considerar a hipétese de que um déficit publico
aumenta o prémio de risco do titulo estadual, reconhece-se que, apesar de
intuitiva, tal afirmagao carece de microfundamentos. Isso pode ser obser-
vado pela seguinte situagdo: um estado gera déficit porque determinada
tecnologia de produgao de um bem publico mostrou-se intertemporalmente
favoravel e, no mesmo periodo, houve um choque exdégeno negativo nas
receitas publicas. Numa otimizagéo intertemporal, aumentar o déficit no
periodo seria pareto-6timo.

Conclui-se que, a proporcao que o déficit estadual cresce, a
unidade da federagdo tem de pagar um maior servico da divida, o que
diminui o montante disponivel de recursos para gastos. Dessa forma, o




governo tera de se controlar fiscalmente para garantir um nivel de deficit D,
que maximize suas despesas G..

O problema de maximizacao do estado, de forma a escolher o
déficit fiscal que gere a maior despesa agregada possivel, pode ser dese-
nhado da seguinte maneira:

MaxU =U(G,)
r.a.

. T,
Ge=D.=rB +T, r.=r+r(D,7")

Substituindo as restricbes na fungeéo objetivo e resolvendo a
maximizagéo em D_, a condi¢do de primeira ordem (CPO) toma a seguinte
forma: T

or(D,, %)
[
‘ dD,

Essa relagao foi analisada por Pires e Bugarin (2000), cuja inter-
pretacao econdmica implica igualdade entre custo marginal e ganho marginal,
ja que o lado esquerdo representa o custo adicional com o aumento de uma
unidade do deéficit D, (custo extra com pagamento do servigo da divida sobre o
estoque B_ devido ao aumento dos juros r.) e o lado direito, o ganho adicional
com o aumento de uma unidade da divida. Enquanto o ganho marginal exce-

der o custo marginal, o estado tera incentivos a aumentar sua divida.

(1)

5. MODELOS DE DEFICIT FISCAL E REELEICAO

Tendo por base o disposto no capitulo anterior, passar-se-a
a montar modelos formais que justifiquem as hipéteses levantadas na apre-
sentacao das evidéncias empiricas. Para facilitar a compreensao do estu-
do, sera feita a divisao em dois casos, explicados a seguir.

5.1. Dois Exercicios de um Mesmo Mandato do Governador

Nesta situagao, a satisfagao do estado, refletida na pessoa de
seu governante, é a soma das utilidades advindas da despesa agregada de
dois exercicios. Considerando que os indices 1 e 2 representam os dois
periodos em anadlise, e representando o fator de desconto intertemporal por

8 € (0,1), pode-se esquematizar o novo problema de maximizagao do governo
como: MaxU(G))+8U(G,)
G =D -r,B+T, G,=D,-r,B,+T

Ty =1, + V(Dl~£)~ Ty =T+ r(Dz’g)

| 2

B,=B, +D,
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Cabe lembrar que G é a despesa agregada do estado, D repre-
senta o déficit fiscal, T, a receita total estadual, B, a divida interna, r_, a taxa
de juros paga sobre essa divida, r, a taxa de juros paga pela Unido sobre
seus préprios empréstimos e r, uma taxa extra representativa do risco maior
inerente ao estado. Tanto a receita total estadual quanto a taxa de juros paga
pela Uniao foram consideradas constantes nos dois periodos.

Substituindo-se todas as restricbes na fungao objetivo acima,
o problema inicial torna-se equivalente a:

)y+T

1 1 | 1 1

T T T
%{%fU[D' - B, —B,r(D,.E)+T]+ 6U[D2 -Byr,-Dyr,— B,r(DZ,E——-l—)-)—D,r(DZ, 2

As condigcbes de primeira ordem correspondentes sao:

or T U'(G,) T or T
B—D,— =1—6- = h D?a_
e [U'(G,)] T, T 5, @
B,
or T
B2 (D,,—)=1 3)
’E)DZ( 2 Bz)

Importa lembrar que nas igualdades acima a expressdo da
esquerda retrata o custo marginal de o governo endividar-se no seu primei-
ro periodo, enquanto a expressao da direita reflete o ganho adicional com
0 aumento de uma unidade da divida, também no primeiro periodo.

Com relagao a condicao (2), ao analisar o beneficio marginal

or T
. . 7 P Z’B_) . .
(lado direito), tem-se que a variagdo 9 2 2 é negativa, pois a taxa

2

r representativa do risco de cada estado diminui com o au-

T Lo p. L
mento da solvéncia Z~ Assim, o termo fez Bz'aL(Dz’Bz) é positivo. Alia-

B,

do ao fato de a funcdo de bem-estar social U ser crescente em seu nivel de
gastos, ou seja, U'(G,) >0, i=1,2, pode-se afirmar que o lado direito da ex-
pressao (2) resulta num valor inferior a unidade, o que permite concluir que o
ganho marginal, nessa situagcao, € menor quando comparado ao modelo
inicial de Werneck em que se considerava apenas um periodo € o ganho
marginal era igual a um (se¢ao 4). A inferéncia desse resultado € o fato de o
beneficio marginal de uma politica fiscal deficitaria ser menor quando se leva
em consideragdo a permanéncia do mesmo governo no exercicio seguinte.



Tal constatagcao tem sua explicagao no fato de que o déficit de
hoje gera um novo custo no periodo futuro, representado por um acrésci-
mo do servi¢co da divida, que serd arcado pelo mesmo governante gerador
do endividamento.

Com relagao a segunda CPO, consegue-se uma expressao
analoga ao problema de Werneck, o que se explica pelo fato de o segundo
exercicio ser o ultimo neste modelo de dois periodos, ou seja, equivale a
um mandato de apenas um ano. Isso acontece porque, em ambas as hipo-
teses, nao ha possibilidade de o governante manter-se no cargo, nao ten-
do, assim, responsabilidade no futuro pelo 6nus da divida contratada hoje,
o que faz o beneficio marginal de um déficit ser maior em relacao a situa-
¢ao na qual o governante permanece no poder. A diferenca consiste no
estoque da divida, pois, no modelo inicial, a variavel da divida era total-
mente exdgena, enquanto, nesse modelo, B, depende de D,.

Generalizando, num mandato de varios periodos, & medida
que se aproxima do Ultimo exercicio, a satisfacao adicional gerada pelo
déficit vai aumentando e, sendo assim, os incentivos para os governos se
endividarem s&o maiores no final de seus mandatos e menores no inicio.

5.2. Dois Periodos com Reeleicdo ao Término do Primeiro

Neste caso, continuar-se-a a trabalhar com dois periodos. A
diferenca em relagdo ao anterior reside no fato de que os dois exercicios
estudados pertencem a mandatos diferentes: o primeiro periodo diz res-
peito ao ultimo ano do mandato governamental inicial, j& o segundo relaci-
ona-se ao primeiro ano do mandato seguinte, admitida a hipétese de ree-
leicao. Para essa analise, sera considerado que a probabilidade de o go-
vernador ser reeleito é exdgena ao modelo, sendo designada por pe[0,1].

O indice i sera tomado como indicativo do ultimo exercicio do

mandato inicial, ja o indice n retratara o primeiro ano do novo mandato, na
hipétese de o governante ter alcancado a reeleigao.

Assim, o problema de maximizacao pode ser escrito da
seguinte maneira:

IglcéxU(G,») + poU(G,)
r.a.

G =D,-r,B+T, G,=D,-r,B,+T

i en™n

rvi =’;4+r(Di’%_)’ ri =r;l+r(Dn’L)

ol

B, =B, +D,
De forma analoga ao item anterior, o procedimento adotado foi
substituir todas as restricbes na fungao objetivo U(G,)+ pdU(G,) e resolver
o problema de maximizac&o. As condigdes de primeira ordem levam a:
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or T U'(G,) T or T (4)
B —(D,—)=1-8.p| —=2l ||, —— % (p
i aD’( i BI) p[ ] ren ( n B )

or T
B — (D ,—)=1
n aD ( n B ) (5)

n n

A condicéao (5) € interpretada da mesma forma que nos mode-
los anteriores. Contudo, na equacao (4), tem-se um novo parametro repre-
sentando a possibilidade de reeleicdo do governante. A tabela a seguir'
retrata os resultados possiveis de acordo com o valor de p.

Tabela 1

Beneficio marginal do déficit em funciio de p

p BENEFICIO MARGINAL REELEICAO

DO DEFICIT

0<p<l1 1—6.p.[ (D,,—) Incerta

| 1-5.[9—(92] oL 9 p T, Sim

Chama-se a atengao para o fato de que, como p < [0,1], a desigual-

U'(G,) T or T UG, T or T
1-4 " -— D, .—)|21-6| —=|r ——. D ,— .
dade Y UG, Ten B, a(L)( n B”) [U'(G,) Tou B a(L)( n B”) é
B B

n n

sempre verdadeira, demonstrando uma diminuicao do beneficio marginal do
déficit no primeiro mandato quando a reeleicdo é certa. Esse fato, como
anteriormente, sugere que a permanéncia no poder reduz o ganho extra de
um déficit fiscal, levando a concluir que, quanto maior a probabilidade de
reeleicio, menor é a disposicao a se ter despesas superiores a receitas, pois
0s encargos do déficit serdo suportados pelo mesmo governador responsa-
vel pela politica de gastos desregrada. Reciprocamente, quanto menor a
probabilidade de ser reeleito, maior sera o gasto no primeiro periodo.

Assim, a solugdo do modelo corrobora as evidéncias
empiricas e econométricas nas segdes anteriores.

Cabe lembrar a diferencga entre esse resultado, que sugere
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a reeleigdo como uma forma de controle de gastos, e o obtido no Political
Business Cycle, no qual se infere que a perpetuagao do mesmo governante
no poder pode causar distorgdes fiscais que interferem negativamente nas
contas publicas.

6. MODELOS DE REELEIGAO E OS TIPOS DE GASTOS
GOVERNAMENTAIS

Neste capitulo, considerar-se-a a divisdo dos gastos gover-
namentais em dois tipos, os geradores de votos e os promovedores de
retorno privado. Primeiramente, serdo apresentadas algumas evidéncias
empiricas sobre o Governo do Distrito Federal, que servem de motivagédo
para o desenvolvimento do modelo nos tépicos 6.2 e 6.3.

6.1. Evidéncias Empiricas

Sobre o aspecto dos gastos totais, 0 caso do Distrito Fede-
ral, grafico abaixo, confirma o discutido no item 2.1, pois a despesa como
um todo se contraiu nos trés ultimos anos do mandato compreendido entre
1995 e 1998, ou seja, a possibilidade de reeleicao obrigou o governador a
ser cauteloso na sua politica fiscal.

Gréfico 3
Evolugdo da despesa total em termos percentuais da receita
- 1994/2000 -
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Fonte: Tabela 2

Além da informag&o acima, foi possivel obter dados mais com-
pletos acerca das despesas do Governo do Distrito Federal (GDF), o que
permitiu uma analise qualitativa dos dispéndios.

N&o ha duvida de que a divulgagdo das boas realizagbes
dos governos aumenta sua aceitagédo popular, fazendo com que o chefe do
Executivo se beneficie de mais votos em virtude dessa publicidade. Outras
despesas que também melhoram a imagem do governante sdo os gastos
em obras publicas, como pavimentagéo de rodovias, construgédo de esco-
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las, de hospitais ou urbanizagao de novos assentamentos para a popula-
géo carente. E bem verdade que tais investimentos devem vir acompanha-
dos da respectiva propaganda, de forma a espalhar os efeitos eleitorais
desses gastos.

Além disso, como se divulgam amplamente na imprensa
casos em que se desviam recursos publicos de obras custeadas pelos
governos, pode-se inferir que os gastos com investimentos ndo s6 tém o
poder de angariar votos, mas também de gerar um retorno privado ao
governante, como estabeleceu Barro (1973). Esse retorno privado pode
ter origem, por exemplo, nos elevados montantes negociados em tais pro-
jetos, bem como na dificuldade de se auditar o emprego dos recursos numa
obra civil, haja vista o complexo detalhamento envolvido. Frise-se que re-
torno privado néo esté relacionado obrigatoriamente a corrupgao, podendo
ser entendido até como troca de favores.

Assim, é natural a suposigdo de que, ha auséncia da possi-
bilidade de reeleigéo, havera uma priorizagao dos gastos com investimen-
tos, de forma a incrementar o retorno privado do governador, ndo havendo
utilidade em se gastar recursos com propaganda.

Em contraposi¢do, quando houver chances de o governante
se reeleger, as despesas com publicidade deveréo ser privilegiadas numa
proporgao maior que os investimentos.

No intuito de embasar essas afirmagbes, montou-se uma
série histérica dos gastos com publicidade, dos gastos com investimento e
da despesa e receita total no periodo compreendido entre 1994 e 2000,
relativamente ao Distrito Federal, conforme tabelas a seguir.

Tabela 2
Valores anuais da receita e de despesas do GDF
- 1994/2000 -
R$mil
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Receita total 4.574.570 5.241.499| 5.387.469| 5.754.951 5.830.536 5.364.885 5.691.672
Despesa total 4.567.593 5.171.590 5.632.729| 5.852.760 5.878.458| 5.309.555 5.760.582
Despesas em publicidade 13.170 8.651 15.488 22.329 26.917 41.181 45.448
Despesas em investimento 620.370 174.368 403.678 506.573 394.097 327.028 405.367
Fonte: Relatério Analitico das Contas do Governador/Tribunal de Contas do DF - 1994/2000.
Nota: Os valores est&o a pregos de 2000, izados pelo IGP-DI médio de cada ano.

Novamente, procurando evitar distorgées nos dados, serao tra-
balhados os dispéndios em termos percentuais dos ingressos de recursos.
A tabela a seguir apresenta os quocientes das despesas em relagéo a
receita total.



Tabela 3
Percentual das despesas em relagdo a receita total

- 1994/2000 -
%
1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
Despesa total 99,85 98,67 104,55 101,70 100,82 98,97 101,21
Despesas em publicidade 0,29 0,17 0,29 0,39 0,46 0,77 0,80
Despesas em investimento 13,56 3,33 7.49 8,80 6,76 6,10 712

Nota: Os percentuais referem-se a relagéo das despesas com a receita total.

Para se ter melhor visualizagdo dos dados da tabela 3,
plotaram-se os pontos no grafico a seguir.

Gréfico 4
Evolucéo das despesas em termos percentuais da receita
- 1994/2000 -
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Note que em 1994, Gltimo ano do mandato do Governandor
Joaquim Roriz, ndo havia a possibilidade de reeleigdo, os gastos com pu-
blicidade, geradores de votos, foram, proporcionaimente, inferiores a mé-
dia dos anos seguintes. Enquanto isso, nesse mesmo ano, as despesas
com investimentos (obras) que, além de geradoras de votos, também pro-
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piciam um retorno privado, estiveram num patamar bem superior ao
despendido nessa mesma rubrica nos exercicios futuros.

Ja em 1998, final do mandato do Governador Cristovam
Buarque, as chances de se concretizar uma reeleigao existiam, tanto legal-
mente quanto politicamente. Analisando seus gastos, é facil perceber que
sua preferéncia nao foi pelas despesas que geravam também retorno pri-
vado, ja que os investimentos ndo cresceram tanto, tendo até verificado
uma queda no exercicio de 1998. No entanto, os gastos com publicidade
foram os mais altos de todo o mandato. E interessante notar que, em 1999,
voltou ao governo o Sr. Joaquim Roriz, ficando clara a sua mudanga de
atitude, pois, sabendo que podera permanecer no cargo apos as eleigbes
de 2002, desde o inicio comegou a privilegiar os gastos com propaganda.

Neste momento, cabe uma consideragdo quanto a distingédo
dos gastos. E praticamente impossivel mensurar o efeito gerador de votos
e o efeito promovedor de retorno privado de um determinado dispéndio,
mais dificil ainda se torna isolar tais efeitos. Como se viu, as despesas com
investimento, consideradas potenciais promovedoras de retorno pessoal
ao governante, também s&o despesas que geram votos. Analogamente,
pode haver corrupgdo na contratagdo de agéncias de propaganda, crian-
do-se ai um retorno privado para o governo.

Assim, os modelos estudados neste capitulo devem ser vistos
como uma primeira aproximagao para um estudo futuro, mais complexo,
envolvendo a analise dos diferentes tipos de gastos.

Apresentam-se a seguir esses modelos que tentam incorporar
a divisdo dos gastos retratada para o caso do Distrito Federal. A exemplo
do tépico 5, sera tomado por base o descrito no capitulo 3. Dividiu-se o
desenvolvimento em dois casos explicados nas segoes seguintes.

6.2. Um Unico Periodo com Retorno Privado

As chances de uma reeleigdo bem-sucedida dependem efetiva-
mente do tipo dos gastos promovidos pelo governo no seu mandato atual.
Ha gastos que detém a finalidade exclusiva de angariar votos junto a socie-
dade. Por outro lado, usando a idéia de Barro (1973), o governante, enquan-
to no poder, tentara extrair para si um retorno privado que poderia ser visto
como, por exemplo, um percentual dos gastos com determinados projetos.

Sendo assim, pode-se idealizar um modelo em que os gastos
publicos se dividem em apenas duas categorias: despesas que geram vo-
tos (G,) e despesas que geram retorno privado ao governador (G,), assim:

G, =G, + Gip
A utilidade do governo, ou governante, U(G), passa a ser acres-

cida de um valor extra que é fungao das despesas que Igeram retorno priva-
do, sendo representado por f(Gip). Esse aumento da utilidade pode ser inter-

pretado como favorecimentos em proveito da elite do Poder Executivo.



Inicialmente, sera trabalhado um problema restrito a apenas
um periodo (i), deixando de lado, em principio, a idéia de reelei¢do. Dessa
maneira, o problema de maximizacdo do governante sera:

MaxU(G)+ f(G,,)
D,.G,

ra.
G, =D,—r,B,+T

ei i

T
r,=r, +r(D,,—)
B,

i

G =G, + Gip

Como os gastos que geram retorno privado fornecem uma
satisfacao extra, pode-se inferir que, nesse modelo de apenas um periodo,
toda a despesa sera formada por apenas esses tipos de gastos, ou seja,
G=G, e G =0.

Considerando a hipétese acima, bem como substituindo as
restricoes na fungéo objetivo, o problema de maximizacgao é equivalente a:

i

MaxU(D,. ~Br, —B,.r(D,.,g—)+T]+ f(D,. -By, —B,.r(DI.,gHT}
D, . f

A condicdo de primeira ordem fornece a seguinte relaco:

U  of or T oU + 1) or T
—+-2{1-B,—(D,;,—) |=0&| ——2 |1- B, —(D,,—) |=0
[GG,.+8G,.I 'BD,.( ' B;)] @( oG I B aD.( ’ BA)]

i i i

oU + f) s .
Como oG >0, a condicdo acima se resume a:
or T
B—(D,—) =1
'8D.( ' B.)

i i

Tal condigao é analoga a atingida na maximizacao da fungao
de bem-estar do estado, considerando a permanéncia do governante no
poder por apenas um exercicio. A diferenca desse caso reside no fato de o
governador ter incentivos para apenas realizar despesas que gerem retor-
no privado.

No entanto, o que acontecera num modelo de dois mandatos,
em que o govemno, além do retorno privado, tem de estar atento também a
possibilidade de reeleicao?

6.3. Dois periodos com Retorno Privado e Reeleicdo

Neste momento, os gastos serao trabalhados em dois peri-
odos: o primeiro, referente ao ultimo ano do mandato governamental inicial
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(G,), e 0 segundo, relacionado ao primeiro ano do novo mandato (G, ). Como
no caso anterior, as despesas publicas dividlem-se em apenas duas cate-
gorias: as que geram votos e as que geram retorno privado. Sendo assim,
Gi = Giv + Gip

G,=G, +G

Analogamente, a utilidade do governo, ou governante, U(G),
passa a ser acrescida de um valor extra que é fungéo das despesas que
geram retorno privado, sendo que esses acréscimos para o mandato inici-
al e para o novo mandato podem ser representados, respectivamente, por
f(G,) e f(G,).

A probabilidade p de a reeleicao ser bem-sucedida é
enddgena ao modelo, sendo fung¢ao crescente dos gastos do mandato ini-
cial que geram votos, ou seja, p(G,). Dessa forma, o novo modelo de
maximizag¢ao do governo pode ser escrito da seguinte maneira:

Max _UG)+f(Gy)+3[p(G, MU (G,)+ £(G,)]

D,.D,.G,.G, G,
r.a.
G,=D,-1,B,+T (6)
r,=r,+rD,T/B,) (7)
G, =G,+G,=G,=G,~-G, (8)
G,=D,-r,B, +T (9)
r,=r,+r(D,,T/B,) (10)
G,=G, +G,, =G, =G,~G, (11)
B, =B, +D, (12)

Torna-se dispensavel resolver a maximizacao para Gip, pois ja
estamos achando os valores 6timos de D, e G,. Analogamente, pode-se
dispensar também a solugcéo do problema em G,,- Com relagao ao gasto
G, , podemos considera-lo nulo, pois se trata do segundo periodo, exerci-
cio em que o governante despendera recursos somente com projetos que
gerem retorno privado, como visto anteriormente.

Substituindo as restri¢cdes (6), (8), (9) e (11) na funcao objeti-
vo, esta passa a ter a seguinte forma:

Max U(D,—1,B.+T)+ f(D,~r,B,+T =G,)+

ct 1 el i
b,.D, G,



+8[p(G)u(D,-r,B,+T)+ f(D,~1,B,+T-G,)]

enn en"n

Por fim, usando as restricdes (7), (10) e (12), tem-se:

Max U[Di -r,B - r(Di,l)Bi +T ]+ _f[Di -rB; - r(Di,l)B,. +T -G, ]-i—
D,.D,.G, B, B;

i

u no i n?

T T
S[p(G,.I,)]{U(D,,—ruBi—rD.—r(D B.+D)B.—r(D m)Di+T]+

i i i i

f| D, -1,B,=r,D, = H(D,,——)B, ~ HD,.———)D, +T -G,
B, + D, B, + D,

i i

Do problema de maximizagao acima, as condi¢oes de primei-
ra ordem fornecem as relagdes a seguir:

. . _T or T
. slollu G+ £G,)l v 53T (Do)
32 p,Ly=1- . 5,
ap, "B, G+ 16,
or T
. B — (D ,—)=1
n aD” ( n B")
. -f (G,)+ op' (G, )|_U(G” )+ f(an).l— 6P(Gir )f'(an) =0

No caso da equagao (13), além da sensibilidade de U com
relagdo aos gastos totais, também importa a sensibilidade de f com relagédo
aos gastos que geram retorno privado.

Note que a mesma analise realizada no item 5.1 cabe tam-
bém para a condicao (13), merecendo novamente a inferéncia: o beneficio
marginal de uma politica fiscal deficitaria é mais baixo quando se leva em
consideracdo a permanéncia do mesmo governo no mandato seguinte,
sugerindo que a melhor estratégia para o governante é manter a cautela
em relacao aos gastos no primeiro periodo, caso opte por ser novamente
candidato e tenha chances de vencer.

Em comparagcao com o modelo constante do item 6.2, é im-
portante assinalar que o governante nao pode mais escolher somente des-
pesas que gerem retorno privado, pois isso inviabilizaria a reeleicao (p =0).
Ha que haver um trade-off entre a satisfacao gerada pelo retorno privado
do mandato atual e a perspectiva de utilidade advinda de um novo manda-
to. Tal perspectiva tera mais ou menos chances de se consumar depen-
dendo do montante de gastos geradores de votos.
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Assim, quanto mais sensivel for a funcdo p em relagdo aos
gastos G, mais incentivos tera o governante a gastar em projetos que
gerem votos, relativamente a projetos que gerem retorno privado.

Reciprocamente, quanto mais sensivel for f a Gip, mais incen-
tivos tera o governante a gastar em projetos que geram retorno privado.
Uma possivel interpretagéo para esse resultado refere-se ao funcionamento
das instituicdes de controle dos gastos publicos®. Quanto melhor funciona-
rem essas instituicdes, mais dificil serd para o governante obter retorno
privado, logo, menos atraente sera investir nesses projetos em compara-
¢ao com os projetos que geram votos.

Com o estudo levado a efeito neste capitulo e no anterior, por
meio dos quatro casos apresentados, espera-se ter abarcado as relagdes
entre os dispéndios governamentais e o fato de haver ou nao a permanén-
cia do mesmo governante no poder. No proximo tépico, serdo apresenta-
das as conclusodes da dissertacio.

7. CONCLUSAO

Este trabalho teve por base a constru¢gao de um modelo para
analisar a relagao entre a possibilidade de um governante manter-se no
cargo e sua politica fiscal.

Os resultados encontrados, tanto tedricos quanto
economeétricos, sugerem que a existéncia da reelei¢cao na legislagéo elei-
toral incentiva os governos estaduais a nao contrairem empréstimos exa-
cerbados no primeiro mandato, ja que ha chances de o préprio governante
que promoveu o endividamento ter de arcar com o 6nus dos empréstimos,
o que diminuiria a receita publica disponivel no futuro. Na mesma linha de
raciocinio, o estudo mostrou que, quanto maiores forem as chances de o
governador se perpetuar no cargo, por meio de outros mandatos, mais
cautela ele terd com relagao aos déficits estaduais.

Dessa forma, o modelo indica que o instituto da reeleicao vem
revelar uma maneira de se promover melhor controle de gastos, evitando a
aplicacao de recursos publicos em despesas que nao sejam prioridade da
populacao, bem como exigindo dos governantes maior responsabilidade
fiscal, o que os leva a gerir o erario com mais eficiéncia.

O atual debate acerca da reeleicao evidencia forte tendéncia
para sua extingdo. Essa tendéncia consolida-se por meio da Proposta de
Emenda a Constituicao — PEC n° 03/99, de autoria do Deputado Paulo
Octavio, que tramita no Congresso Nacional e tem como objetivo por fim a
reeleicao. De fato, argumenta-se que a possibilidade de o governador con-
tinuar no cargo introduz um fator de desigualdade nas disputas eleitorais,
haja vista a dificuldade de se impedir o uso dos instrumentos publicos para
a promogao de votos ao atual governante.

Em oposicao a essa tendéncia, o presente trabalho nao
aponta para o fim da reeleicado como uma boa solucdo para o problema,



pois estar-se-iam extinguindo também as externalidades positivas que esse
instituto promove no controle dos gastos governamentais. Em vez de extin-
guir a reeleigdo, entende-se que existem melhores alternativas como a
aprovagao de uma legislagao eleitoral mais forte que coibisse mais rigoro-
samente 0 uso da “maquina administrativa” em proveito proprio, juntamen-
te com uma fiscalizagao eficiente por parte da Justica Eleitoral e uma
apenacgao eficaz, de forma a desestimular efetivamente o governante de
se promover as custas de recursos publicos. Outra alternativa seria mudar
a legislagado de maneira a exigir do governante que se afastasse de suas
fungdes alguns meses antes do pleito, caso optasse por se candidatar no-
vamente. Essa conclusao vem a ser a maior contribuigdo deste trabalho.

Entre as possiveis extensdes desta dissertagio, esta a ques-
tdo suscitada sobre a divisdo das despesas em gastos que geram votos ou
que geram retorno privado, pois é de suma importancia entender as cate-
gorias dos dispéndios publicos e seus efeitos nas estratégias dos
governantes, haja vista a necessidade de se incentivar o Poder Executivo
a realizar os anseios do eleitorado, mantendo uma politica fiscal regrada.

Uma extensdo empirica para este estudo consiste em se tes-
tar as hipoteses defendidas com dados fiscais dos estados em 1998, ano
em que ocorreu o0 primeiro pleito com possibilidade de haver reeleigao.
Além disso, pode-se também trabalhar com dados municipais, o que au-
mentaria muito os graus de liberdade do estudo econométrico. No que diz
respeito a parte empirica, deve-se notar que o uso do resultado efetivo do
pleito eleitoral como proxy para a expectativa de reeleigao do titular é ex-
tremamente forte. Conforme mencionado anteriormente, uma alternativa a
isso seria usar a popularidade do governador num periodo razoavelmente
anterior ao pleito.

Outra extensao do presente trabalho, desta vez tedrica, resu-
me-se na construgdo de um modelo de teoria dos jogos, no qual as prefe-
réncias dos eleitores sao consideradas explicitamente e o comportamento
do governante é resultado de um Equilibrio de Nash entre seus anseios
préoprios e 0s de seu eleitorado.

O atual nivel de conscientizagdo da sociedade elevou os elei-
tores, de um patamar no qual se limitavam a aceitar a administragdo dos
governantes, para um estagio de co-participagdo, na medida em que mais
e mais pessoas estudam e compreendem as contas publicas e, a partir
dai, exigem um comportamento efetivo dos politicos para reelegé-los. Uma
dessas exigéncias da populagao recai sobre a politica fiscal, pois se torna
cada vez mais evidente que desequilibrios nas despesas governamentais
tém repercussao na sociedade como um todo. Foi com o objetivo de me-
Ihor compreender essa nova forma de controle do déficit pablico — a reelei-
¢ao — que este trabalho foi elaborado.
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Anexo A - Informacées Fiscais dos Estados

Despesa Receita Divida
Orgamentaria] Orgamentaria| Consolidada Reeleigdo
Estados 1994 1994 Liquida
(estoque)
Acre AC 418.207 312.166 479.269 nao
Amapa AP 587.021 465.211 181.446 nao
Amazonas AM 1.091.559 1.022.436 1.017.879 nao
Para PA 1.264.839 1.278.419 593.627 n3o
Rondonia RO 490.764 433.570 163.952 nao
Roraima RR 253,338 213.324 68.933 sim
Tocantins TO 569.140 424.351 221.670 nao
Alagoas AL 601.501 561.286 654.922 nao
Bahia BA 3.434.440 3.126.366 3.324.960 sim
Ceara CE 1.695.645 1.731.798 1.299.933 sim
Maranhdo MA 1.024.645 948.309 1.787.325 sim
Paraiba PB 817.866 713.235 1.610.106 sim
Pernambuco PE 1.834.983 1.885.513 1.087.467 nao
Piaui Pl 655.903 561.250 1.075.999 nio
Rio Grande do Norte RN 780.615 610.501 665.218 nao
‘Sergipe SE 758.752 718.532 480.265 nao
Espirito Santo ES 2.207.462 1.931.181 615.992 nao
Minas Gerais MG 9.931.272 8.428.327 8.257.151 nao
Rio de Janeiro RJ 8.290.349 6.728.164 8.894.951 nao
Sao Paulo SP| 28.301.184| 27.510.458| 16.358.915 nao
Parana PR 3.301.612 3.273.789 1.489.376 nao
Rio Grande do Sul RS 6.534.336 6.011.757 5.474.918 nao
Santa Catarina SC 2.745.256 2.448.293 2.259.820 nao
Distrito Federal DF 2.900.666 2.905.804 503.649 nao
Goias GO 1.897.726 1.728.152 3.525.753 sim
Mato Grosso MT 1.592.268 1.369.931 1.821.513 nao
Mato Grosso do Sul MS 946.763 837.538 1.363.160 nao

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional
Coordenagao Geral de Andlise e Estatisticas Fiscais de Estados e Municipios
Nota: Valores a pregos de dezembro de 1995, expressos em reais.



Anexo B — Reeleicio nos Estados

odo

Reolains

Per

1991/1994 1995/1998 (dummy)
Acre Edmundo Pinto - PDS Oleir Messias Cameli - PPR (PP) 0
Amapa Annibal Barcellos - PFL (PRN-PLPDS) |30 C8piberibe - PSB (FOT-T-PV: o
Amazonas Gilberto Mestrinho - PMDB (PDC-PFL- |Amazozino Mendes - PPR (PFL-PTB-PP:
PTR-PL-PCN) PDT) 0
. . Almir Gabriel - PSDB (PDT-PTB-PCB-
Pard Jader Barbalho - PMDB (PST-PTR-PDC) PPS-PFL-PSB) 0
Rondénia Oswaldo Piana - PTR (PSC-PRP) xg'g'é)'qa”pp de Matos - PMDB (PSB- o
Roraima Ottomar Pinto - PTB (PDC) Neudo Campos - PTB (PSC-PRN) 1
Tocantins Moisés Avelino - PMDB (PDT-PSDB-PRNSiqueira Campos - PPR (PTB-PFL-PMN-|
PCdoB) PP-PV) 0
Alagoas Geraldo Buthdes - PSC (PFL-PMDB-PDTDivaldo Suruagy - PMDB (PSDB-PTB-PU

9 PTdoB-PMN-PTB-PSDB) PCdoB-PSD) 0

. Anténio Carlos Magalhaes - PFL (PDS-

Bahia PTB-PDC-PL-PST) Paulo Souto - PFL (PTB-PSC-PL) 1
Ceard Ciro Gomes - PSDB (PDT-PDC) Tasso Jereissati - PSDB (PDT-PTB) 1
Maranhao Edison Lob&o - PFL (PTB-PSC) Roseana Sarney - PFL (PMDB-PSC-PP) 1
Paraiba Ronaldo da Cunha Lima - PMDB (PST- |Anténio Mariz - PMDB (PSC-PPS-PP-

PSDB) PSD-PRP-PSDB) 1

Joaquim Francisco - PFL (PRN-PTdoB- |Miguel Arraes - PSB (PDT-PT-PPS-PMN:
Pernambuco

PDS-PSD-PTR-PSN) PV-PCdoB) 0
Piaui Anténio Freitas Neto - PFL (PDS-PTB- |Francisco de Assis de Moraes Sousa -

PSC) PMDB (PPS-PMN-PSDB-PCdoB) 0

. José Agripino Maia - PDS (PFL-PL-PDC-|Garibaldi Alves Filho - PMDB (PSDB-

Rio Grande do Nortg PSDB) | PPR) 0
Sergipe Joao Alves Filho - PMDB (PDS-PDC-PL-|Jackson Barreto - PDT (PT-PSB-PCdoB-

ol PFL-PCN-PMN-PRN-PRP-PSDB) PP-PMN) 0
Espirito Santo Albuino Azeredo - PDT (PTB-PCdoB) Vitor Buaiz - PT (PSB-PCdoB) 0
Minas Gerais Hélio Garcia - PRS (PTB-PL) Eduardo Azeredo - PSDB (PTB-PL) 0
Rio de Janeiro Leonel Brizola - PDT (PCB-PCdoB) Marcello Alencar - PSDB (PFL-PL-PP) Q
Sao Paulo l';t')z Antonio Fleury Filho - PMDB (PFL- |5 Govas - PSDB (PFL) 0
Parand Roberto Requio - PMDB (PMN-PTdoB) | 1310 Hemer~ FOT (PV-PSDB-FFL o
Rio Grande do Sul [Alceu Collares - PDT (PSDB-PCdoB) Anténio Britto - PMDB (PL-PSDB) 0
Santa Catarina Vilson Kleinubing - PFL (PDS-PTB-PDC- |Paulo Afonso Vieira - PMDB (PTRB-PMN-

a Latan PSC-PL) PSD-PV-PRP) 0
Distrito Federal Joaquim Roriz - PTR (PRN-PST-PFL-  |Cristovam Buarque - PT (PSTU-PPS-PSB-
PTB) PCdoB) 0
Goias Iris Resende - PMDB (PL-PCB-PTR) Maguito Vilela - PMDB (PL-PRN-PRP) 1
. Dante de Oliveira - PDT (PT-PMDB-
Mato Grosso Jaime Campos - PFL (PTB-PDS-PL-PTR| PSDB-PSC-PMN-PCdoB-PPS-PSB-PV) 0
Mato Grosso do Sul Pedro Pedrossian - PTB (PRN-PDS-PL- |Wilson Martins - PMDB (PL-PSB-PSD-
PSD) PV-PSDB-PCdoB) 0

Fonte: "Dados Eleito

rais do Brasil (1982-1996)"
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NOTAS

' Esse fendmeno é conhecido em Teoria Politica como “efeito titular’ (Incumbency Effect), Zupan
(1991).

2 Vide Fiorina (1996).

3 Do total da arrecadacgéo dos impostos sobre renda e sobre produtos industrializados, a Unido
transfere aos estados 21,5% via FPE (Fundo de Participagdo dos Estados e do Distrito Fede-
ral) e, aos municipios, 22,5% via FPM (Fundo de Participagdo dos Municipios).

4 Essa falta de responsabilidade fiscal por parte dos governos locais, com relagdo ao uso de
recursos transferidos pelo governo central, € conhecida na literatura como flypaper effect (Oates,
1999), ou ilusao fiscal.

5 Os beneficios marginais na tabela devem ser multiplicados por U'(G) de forma a obter-se a
interpretacdo em termos de utilidade do estado; no entanto, suprimiu-se o termo da utilidade
marginal no intuito de evitar uma notagao mais complexa desnecessaria.

6 Tribunais de Contas da Uniao, dos estados e dos municipios.
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