UNIVERSIDADE FEDERAL DE PELOTAS

Faculdade de Administracao e de Turismo

Programa de Pés-Graduagciao em Administragao Publica em Rede Nacional —
PROFIAP

Dissertacao

Produto interno bruto, inflacao e desemprego e suas relagoes de causalidade

com variaveis de execugciao orcamentaria de Estados brasileiros

Rafael Peres Machado

Pelotas, 2019



Rafael Peres Machado

Produto interno bruto, inflagao e desemprego e suas relagées de causalidade

com variaveis de execucao orcamentaria de Estados brasileiros

Dissertacao apresentada ao Programa de
Pés-Graduagdo em Administragcao Publica
em Rede Nacional — PROFIAP da Faculdade
de Administracao e de Turismo da
Universidade Federal de Pelotas, como
requisito parcial a obtencdao do titulo de
Mestre em Administragao Publica.

Orientador: Prof. Dr. Everton Anger Cavalheiro

Pelotas, 2019



Universidade Federal de Pelotas / Sistema de Bibliotecas
Catalogacao na Publicacao

M111lp Machado, Rafael Peres

Produto interno bruto, inflacao e desemprego e suas
relacdes de causalidade com varidveis de execucao
orcamentaria de estados brasileiros / Rafael Peres
Machado ; Everton Anger Cavalheiro, orientador. —
Pelotas, 2019.

128 f. :il.

Dissertacao (Mestrado) — Programa de Pds-Graduacao
Profissional em Administracao Publica em Rede Nacional,
Faculdade de Administracao e de Turismo, Universidade
Federal de Pelotas, 2019.

1. Variaveis macroeconomicas. 2. Execucao
orcamentaria. 3. Cointegracao. 4. Causalidade de Granger.
5. Modelo econométrico. I. Cavalheiro, Everton Anger,
orient. II. Titulo.

CDD: 351

Elaborada por Maria Inez Figueiredo Figas Machado CRB: 10/1612




Rafael Peres Machado

Produto interno bruto, inflagdo e desemprego e suas relagdes de causalidade com

variaveis de execugao orcamentaria de Estados brasileiros

Dissertagao aprovada, como requisito parcial, para obtengdo do grau de Mestre em
Administracdo Publica, Programa de Pds-Graduagdo em Administracdo Publica em
Rede Nacional — PROFIAP, Faculdade de Administracdo e de Turismo, da
Universidade Federal de Pelotas.

Data da Defesa: 30 de outubro de 2019.

Banca examinadora:

Prof. Dr. Everton Anger Cavalheiro (Orientador) (PROFIAP/UFPel)

Doutor em Administracao pela Universidade Federal de Santa Maria, UFSM, Brasil.

Prof. Dr. Alejandro Martins Rodriguez (PROFIAP/UFPel)

Doutor em Engenharia de Produgao pela Universidade Federal de Santa Catarina,
UFSC, Brasil.

Prof. Dr. Andreas Dittmar Weise (Hochschule 21)

Doutor em Engenharia Civil pela Universidade Federal de Santa Catarina, UFSC,
Brasil.



Dedico este trabalho a todas as pessoas que mereciam a minha dedicacao
pessoal enquanto precisei me dedicar mais ao Mestrado, a esta Dissertacdo e ao
trabalho.

Dedico-0 a Deus e ao Senhor Jesus Cristo, seu Filho, aos quais sirvo com a
minha vida e que me deram a forga necessaria para enfrentar todas as dificuldades
que surgiram, as quais nao foram poucas. Tendo sido a mais dolorosa entre elas
enfrentar o AVC sofrido por meu pai Marco Antonio e ver, no decorrer das semanas
seguintes, aquele homem outrora forte perder aos poucos os movimentos e a
lucidez e, depois, vé-lo a beira da morte em suas ultimas horas de vida em um dia
de total lucidez e talvez ja temendo o que aconteceria em seguida, no principio da
madrugada do dia em que completaria 65 anos.

Ele partiu deixando saudades e sem que pudéssemos comemorar seu
aniversario, mas nao ha dia em que n&o esteja em meus pensamentos. Dedico a ele
esta Dissertagdo porque de varias formas possibilitou que eu chegasse até aqui e
pudesse escrever este trabalho. Até mesmo o tema foi consequéncia de sua morte.
O tema seria outro e foi alterado depois de seu falecimento.

Dedico & minha m&e Arida, que junto com meu pai, desde minha infancia,
deram-me as condicbes e o incentivo necessarios para que eu, entendendo a
importancia da educagao, perseguisse por meio dela um futuro melhor do que o que
eles tiveram.

Por fim, e como ndo poderia deixar de ser, dedico este trabalho as pessoas
que mais foram impactadas com as minhas muitas horas de auséncia... a minha
amada esposa Amanda por todo seu apoio e sua paciéncia apesar da sobrecarga
que enfrentou com a criagdo dos nossos filhos e com os cuidados com a casa e até
mesmo para com meu pai enquanto esteve doente.

Dedico ao meu filho Miguel de 5 anos e a minha filha Isabella de 2 anos, os
quais, apesar de ndao compreenderem ainda, certamente tém recebido menos
atencao do que merecem, mas que, com a graga de Deus, ndo apenas usufruirdo de
mais atengdo como também desfrutardo comigo dos bons frutos de todo esse

esforco.



Agradecimentos

Agradeco ao Prof. Everton Anger Cavalheiro, inicialmente por ter aceitado me
orientar, ainda que como um orientando intempestivo. Também, agredecgo-lhe por
seus ensinamentos, suas ideias e pelas muitas horas dedicadas pessoalmente e a
distancia para que este trabalho pudesse se tornar real. Além disso, agradego-lhe
pela compreensdo nos momentos dificeis pelos quais passei durante o mestrado,

entre eles o falecimento de meu pai.

Agradeco aos Professores Alejandro Martins Rodriguez (UFPEL) e Andreas
Dittmar Weise (Hochschule 21) por terem aceitado o convite para participarem das
bancas de Qualificagdo e Defesa Final desta Dissertagado e tdo cordialmente terem

feito apontamentos construtivos e importantes para o seu aprimoramento.

Aos trés professores, 0 meu muito obrigado.



Pois qual de vds, pretendendo construir uma torre, ndo se
assenta primeiro para calcular a despesa e verificar se tem 0s
meios para a concluir? Para ndo suceder que, tendo langado
os alicerces e ndo a podendo acabar, todos os que a virem
zombem dele, dizendo: Este homem comecgou a construir e
nao pbde acabar.

Jesus Cristo



Resumo

MACHADO, Rafael Peres. Produto interno bruto, inflagao e desemprego e suas
relagoes de causalidade com variaveis de execugao orgamentaria de Estados
brasileiros. 2019. 128f. Dissertagcao (Mestrado Profissional em Administracéao
Publica) — Programa de Pés-Graduagdo em Administracdo Publica em Rede
Nacional — PROFIAP, Faculdade de Administracédo e de Turismo, Universidade
Federal de Pelotas, Pelotas, 2019.

Nas ultimas décadas, a crise fiscal tem se agravado em varios Estados brasileiros.
Muitos deles apresentam dividas de bilhdes de reais, tornando premente que este
problema fiscal seja enfrentado e combatido em varias frentes. Nesse contexto, é
importante que se entenda que as varidveis macroecondmicas interagem com as
variaveis relativas a execugdao orgcamentaria em relacdes de causa e efeito
possibilitando o desenvolvimento econbémico ou até mesmo degradagdao das
condi¢cdes de vida da populacdo. Nesse sentido, este trabalho visa contribuir no
enfrentamento dessa crise e na obtencéo do equilibrio fiscal com esclarecimentos de
como se dao essas relagdes e propondo um modelo econométrico que possibilite a
realizacdo de previsdes das Receitas Correntes para os Estados analisados.
Estabeleceu-se como objetivo geral desta pesquisa analisar as causalidades
existentes entre as variaveis macroeconémicas PIB, inflagdo e desemprego e as
variaveis de execucao orcamentaria dos Estados brasileiros. Para isso, foram
identificados para o periodo de 2008-2 a 2015-2 os valores referentes as receitas e
as despesas de quatro Estados brasileiros (Minas Gerais, Pernambuco, Rio Grande
do Sul e Sao Paulo), bem como os valores referentes as variaveis PIB, inflacdo e
desemprego relativas aos territorios desses entes politicos. Utilizou-se o teste de
causalidade de Granger a fim de descobrir as relagdes de causalidade existentes.
Entre os principais resultados, descobriu-se que, segundo esse teste, a Variagéao
Percentual do PIB tem uma relacdo unidirecional de causalidade com as variaveis
utilizadas para representar a execucao orgcamentaria. ldentificou-se que ela causa as
Receitas Total e Corrente, a Despesa Total e os Quocientes de Execugao
Orcamentaria e de Execugdao Orcamentaria Corrente. Constatou-se que a Variagcao
Percentual do PIB apresenta uma relagao positiva com as Receitas Total e Corrente
e com a Despesa Total, isto €, havendo elevagao ou redugao daquela estas também
variam na mesma direcdo. Quanto a inflagdo, representada pelo indice de Pregos ao
Consumidor Ampliado (IPCA), descobriu-se que, de acordo com o teste de
causalidade de Granger, ela causa a Receita de Capital e o Quociente de Execugao
Orcamentaria, também em uma relagcao positiva e unidirecional. Analisou-se, ainda,
as causalidades existentes entre as receitas e as despesas tendo ficado evidente a
existéncia de uma relagao de causalidade bidirecional em quase todas as relagdes.
Por fim, desenvolveu-se o modelo econométrico utilizando o modelo de vetores
autoregressivos (VAR). Para a escolha do modelo foram utilizadas somente as
variaveis que no teste de causalidade de Granger se demonstraram como
causadoras da Receita Corrente. A escolha do modelo foi realizada utilizando-se
critérios de escolha de modelos como o R?, R? ajustado, critérios de informagéo de
Akaike, de Schwarz e Hannan-Quinn. Todos os testes foram realizados utilizando-se
os dados em painel. Os testes para a construgdao do modelo foram realizados no
software Gretl. Os demais testes foram realizados com o software Eviews.

Palavras-chave: Variaveis = macroeconémicas. Execucdo  Orgcamentaria.
Cointegragao. Causalidade de Granger. Modelo Economeétrico.



Abstract

MACHADO, Rafael Peres. Gross domestic product, inflation and unemployment
and their causal relations with budget execution variables of Brazilian states.
2019. 128p. Dissertation (Professional Master in Public Administration) — Programa
de Pds-Graduagao em Administracdo Publica em Rede Nacional — PROFIAP,
Faculdade de Administracéo e de Turismo, Universidade Federal de Pelotas,
Pelotas, 2019.

In recent decades, the fiscal crisis has worsened in several Brazilian states. Many of
them have a debt of billions of reais, making it urgent that this fiscal problem is
tackled on many fronts. In this context, it is important to understand that the
macroeconomic variables interact with the variables related to budget execution in
cause and effect relations, enabling the economic development or even degradation
of the population's living conditions. In this sense, this paper aims to contribute to the
confrontation of this crisis and to obtain the fiscal balance by clarifying how these
relations occur and proposing an econometric model that makes it possible to make
current revenue forecasts for the states analyzed. The general objective of this
research was to analyze the causalities between the macroeconomic variables GDP,
inflation and unemployment and the budget execution variables of the Brazilian
states. For this, for the period 2008-2 to 2015-2 were identified the amounts referring
to the revenues and expenses of four Brazilian states (Minas Gerais, Pernambuco,
Rio Grande do Sul and Sao Paulo), as well axs the values referring to the variables
GDP, inflation and unemployment relative to the territories of these political entities.
Granger's causality test was used to discover existing causal relationships. Among
the main results, it was found that, according to this test, the Percentage Change of
GDP has a unidirectional causal relationship with the variables used to represent
budget execution. It has been found to cause Total and Current Revenue, Total
Expense, and Budget Execution and Current Budget Execution Quotients. It was
found that the Percentage Change of GDP has a positive relationship with Total and
Current Revenue and Total Expenditure, that is, whether there is an increase or
reduction of that also vary in the same direction. Regarding inflation, represented by
the Extended Consumer Price Index (IPCA), it was found that, according to
Granger's causality test, it causes the Capital Revenue and the Budget Execution
Quotient, also in a positive relationship. one way. The causalities between income
and expenditure were also analyzed and a two-way causal relationship was evident
in almost all relationships. Finally, the econometric model was developed using the
vector autoregressive model (VAR). For the choice of the model, only the variables
that in the Granger causality test were shown to cause current revenue were used.
The choice of model was made using model selection criteria such as R?, adjusted
R?, Akaike, Schwarz and Hannan-Quinn information criteria. All tests were performed
using panel data. Tests for the construction of the model were performed using Gretl
software. The other tests were performed with Eviews software.

Keywords: Macroeconomic variables. Budget Execution. Cointegration. Causality of
Granger. Econometric model.
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1 INTRODUGAO

O orcamento publico € a peca de maior importancia da Administragao Publica,
a mais importante ferramenta de planejamento e controle a que os gestores publicos
tém acesso, a fim de gerirem os recursos publicos com o objetivo de que sejam
atendidas, por meio deles, as necessidades da coletividade (CERVO, 2012).

Contudo, é na execugao orgamentaria que as receitas e despesas planejadas
podem ser realizadas, pois como diz Marques (2015), a execugao orgamentaria € a
utilizagao dos créditos autorizados ou consignados no orgamento publico, por meio
de recursos financeiros disponiveis para que sejam realizados projetos, programas e
atividades sob responsabilidade de cada 6rgao do governo.

O modo como o or¢gamento publico é executado pode influenciar ndo somente
o préprio ente governamental como, também, a prépria economia do pais como um
todo, de forma positiva ou negativa, gerando desenvolvimento econémico ou até
mesmo degradagao das condigdes de vida da populagéo.

A inflacdo e o desemprego sdo exemplos de variaveis que também podem
gerar grandes e negativos impactos ao longo do tempo, caso n&o sejam controladas,
a ponto de degradar as condi¢bes de vida das pessoas. Ha décadas, estas variaveis
tém sido enfrentadas pelos governos centrais das nacgbes e exigido deles um
direcionamento de grande parte de suas agbes politicas a fim de manté-las sob
controle (DIAS, 2015).

Essas variaveis macroeconémicas, assim como outras, interagem com a
execucao orcamentaria em relacdes de causa e efeito. Ha estudos que indicam, por
exemplo, que gastos publicos podem contribuir para o crescimento do produto
interno bruto (PIB), como apontado por Neduziak e Correia (2017), e o PIB, por sua
vez, causa receita tributaria de acordo com Mendonga e Medrano (2016).

Por outro lado, gastos sem a devida cobertura de receitas geram déficit
orcamentario, conforme explica Kohama (2015), e ha estudos, assim como o
realizado por Saeidi e Valizadeh (2012), que sugerem que o déficit orcamentario
ocasiona elevagao da inflacao.

Ja a inflacdo, em certas situagdes, conforme apontado por Feliciano, Bezerra
e Santo (2017), pode causar diminuicdo da arrecadagao de receitas pelos entes
publicos. Dessa forma, podemos concluir que essas interagcdes entre as variaveis

pode culminar num ciclo vicioso gerando um novo aumento do déficit orgamentario.
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Nesse sentido, faz-se necessario que pesquisadores, gestores publicos e
legisladores tenham claro entendimento de como a configuragdo de gastos de
recursos publicos, bem como de geragdo de receitas publicas, podem afetar o
equilibrio orgamentario e as variaveis macroeconémicas com as quais o orgamento
interage em relagdes de causa e efeito.

Além disso, €& necessario que entendam como essas variaveis
macroecondmicas e a execucido orgcamentaria de periodos anteriores afetam a
execucao orcamentaria atual ou futura para que, assim, possam adotar medidas
preventivas contra possiveis efeitos negativos futuros ou remediadoras de fatos que
ja ocorreram.

Entretanto, apesar de existirem teorias e estudos empiricos que visam
elucidar como se da a relagdo entre algumas dessas variaveis, ainda nao esta claro
como as variaveis Produto Interno Bruto (PIB), inflagdo e desemprego, em conjunto,
se relacionam com as variaveis de execucao orcamentaria dos Estados brasileiros.

Nesse ponto, emerge o problema de pesquisa dessa dissertagéo,
materializado na seguinte questdo: Qual é a relagdo de causa e efeito entre as
variaveis macroeconémicas PIB, inflacgdo e desemprego e as variaveis

relativas a execugao orgamentaria dos Estados brasileiros?
1.1 Objetivos geral e especificos
1.1.1 Objetivo geral

Visando responder o problema de pesquisa, este trabalho apresenta o
seguinte objetivo geral: Analisar as causalidades existentes entre as variaveis
macroecondémicas PIB, inflagdo e desemprego e as variaveis de execugao
orcamentaria dos Estados brasileiros.

1.1.2 Objetivos especificos

Visando apoiar o alcance do objetivo geral, propde-se os seguintes objetivos

especificos:
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a) Identificar, para o periodo de 2008-2 a 2015-2, os valores referentes as
receitas e as despesas dos Estados brasileiros, bem como os referentes as variaveis
PIB, inflagdo e desemprego relativas aos territérios desses entes politicos;

b) Verificar a existéncia de cointegragédo entre essas variaveis;

c) Descobrir quais séo as relagdes de causa e efeito entre elas;

d) Criar modelo econométrico capaz de possibilitar que sejam feitas

previsdes de receitas correntes para periodos subsequentes.

1.2 Justificativa do trabalho

Até a criagdo da Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n° 101,
de 2000), a Administragcao Publica brasileira agia, predominantemente, sem a devida
preocupagao com os gastos publicos, 0os quais eram realizados sem que fossem
consideradas as limitagdes das receitas publicas, o que gerava constantes e
excessivos déficits fiscais, por vezes incontrolaveis. As consequéncias dessa cultura
eram materializadas em altos niveis de endividamento, em constante e crescente
inflacdo e no engessamento das administragdes, as quais passavam, muitas vezes,
a maior parte da sua gestao, saneando as finangas do ente (ABRAHAM, 2017).

Porém, a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) foi criada no ano 2000 para
estabelecer normas de finangas publicas voltadas a responsabilidade na gestéo
fiscal. Segundo Abraham (2017), a regra de ouro dessa lei é exatamente o equilibrio
das contas publicas e dele decorre a maior parte dos seus preceitos.

Nesse contexto, estdo os Estados brasileiros. Nas ultimas décadas, a crise
fiscal tem se agravado em varios desses Estados. Muitos deles apresentam,
atualmente, dividas de bilhdes de reais, tornando premente que este problema fiscal
seja enfrentado e combatido em varias frentes com vistas a reverter essa situagao.

Além de uma execugao orcamentaria coerente, na qual as receitas publicas
sejam utilizadas com eficiéncia e os gastos controlados de forma a haver equilibrio
fiscal, € importante que haja um planejamento eficaz, o qual possibilite aos gestores
desses entes publicos terem maior clareza quanto aos possiveis cenarios futuros e
quanto as medidas financeiras e econdémicas mais apropriadas a serem adotadas.

Assim como a LRF, esse trabalho tem como uma de suas preocupacdes
contribuir com equilibrio fiscal. Considerando-se essa necessidade, ele podera

contribuir no sentido de possibilitar aqueles a quem cabem as decisdes em relagao
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ao orcamento, acesso a informacgdes que lhes permitam entender com mais clareza
como as variaveis relativas a execucdo orcamentaria se relacionam com as
macroecondmicas, bem como de proporcionar um modelo econométrico capaz de
prever os ingressos de receitas correntes para que seja possivel a tomada de
decisbes e a elaboragao de planejamentos mais eficazes visando o equilibrio fiscal.

Essa pesquisa foi norteada por conhecimentos macroeconémicos, tedricos e
empiricos. Segundo Sampaio (2016), a macroeconomia visa promover o
crescimento da economia de forma que haja justa distribuicdo de renda, aumento do
nivel de empregos e do bem-estar social.

Ela visa, ainda, a estabilizacdo de precos para conter a inflagdo ou deflacao,
impedindo, por exemplo, que ocorra um desequilibrio monetario (SAMPAIO, 2016).
Por meio dela, busca-se beneficiar a economia como um todo.

Por outro lado, essa pesquisa também, foi norteada por conhecimentos
relativos a finangas e contabilidade publicas. Segundo afirmam Resende, Gomes e
Leroy (2016), € necessario que a administracdo publica faca uso de técnicas para
controle e analise que possibilitem a obtengdo de conhecimento da atual situagéo e
a tomada de decisbes baseadas em futuras projegdes referentes as tendéncias
identificadas na analise de dados.

Os autores citam as demonstracbes contabeis publicas e afirmam que a
elaboragao delas ndo deve ter como finalidade apenas o cumprimento da legislagao.
Elas devem servir como instrumentos de gestdo, o que é possibilitado com a
extracdo de dados dos balancos para analise e interpretacao.

Nesse sentido, € importante que a macroeconomia e a Contabilidade Publica
sejam utilizadas em conjunto com a finalidade de se obter melhores resultados para
0s entes governamentais e para a populagao.

Pode-se afirmar que varios estudos, nacionais e internacionais, ja foram
realizados com a finalidade de explicar como se d&o as influéncias entre as variaveis
objeto desta pesquisa e de propor mecanismos que possibilitam aos agentes
publicos a tomada de medidas mais acertadas quanto ao controle dos recursos
publicos e de medidas macroeconémicas.

Entretanto, esta pesquisa se justifica em virtude de, ao menos no Brasil, ndo
haver quantidade relevante de estudos que relacionem, simultaneamente, as
variaveis PIB, inflagdo e desemprego com as variaveis de execugado or¢camentaria

dos Estados brasileiros durante o periodo de 2008-2 a 2015-2.
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1.3 Limitagoes

Entre as principais limitagdes existentes desta pesquisa estao as relacionadas
a problemas com a falta de congruéncia, conformidade, entre algumas variaveis no
que diz respeito ao local de coleta, periodicidade e métodos utilizados.

Por exemplo, o indice de inflacdo que foi utilizado nesta pesquisa, o IPCA
(indice de Pregos ao Consumidor Ampliado), foi utilizado como uma variavel proxy
(variavel de aproximagdo), pois ele é coletado apenas para as regides
metropolitanas dos Estados brasileiros analisados e nao para todos os seus
municipios, o que pode nao refletir uma conformidade com a inflagao total existente
em seus respectivos territorios.

As variaveis utilizadas foram encontradas e coletadas em periodicidades
distintas. Algumas foram encontradas em bases mensais, outras bimestrais ou,
ainda, trimestrais. Em virtude disso, para que pudéssemos utilizar todas elas,
realizamos a transformacao de suas periodicidades para bases semestrais por ser o
numero seis 0 minimo multiplo comum entre as periodicidades encontradas. Isso
provocou o encurtamento das séries temporais.

Outra limitacdo enfrentada diz respeito aos dados referentes a variavel
desemprego. Encontramos, pelo menos, trés pesquisas diferentes em que sdo ou
eram medidas, de formas diferentes, as taxas de desemprego por suas instituicbes
mantenedoras. Entretanto, nenhuma delas cobria todo o periodo que se desejava
investigar. Em virtude disso, fez-se necessario reduzir as séries temporais.

Também, encontrou-se dificuldades quanto a obtencdo de alguns dados
contabeis bimestrais referentes a alguns dos Estados analisados. Apesar de
existirem normas contabeis que alcangam todos os entes publicos brasileiros, a
forma de disponibilizacdo dos dados nao parece padronizada. Cada Estado mantém
0S seus proprios enderegos eletronicos, os quais possuem layout e informagdes
diferentes.

Em alguns desses sites foram encontradas demonstragdes contabeis anuais
e bimestrais para diversos anos, inclusive alguns relativos ao ano de 2019. Porém,
em outros sites, as demonstracdes cessavam, por exemplo, em 2017. Por fim,
utilizamos dados do site Comparabrasil.com. Porém, este site fornece os dados que
buscavamos somente para o periodo que comecga no ano de 2008 e se estende até
0 ano de 2016.
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Por fim, outra limitacdo que pode ser citada é a pequena quantidade de
estudos empiricos encontrados que tenham apresentado enfoque semelhante ao
que propusemos neste trabalho. Ha muitos estudos empiricos que utilizam
econometria e contabilidade, porém, encontrou-se poucos com as configuragdes
desejaveis para fundamentar este trabalho. Apesar disso, alguns foram encontrados

e citados junto ao referencial tedrico.

1.4 Estrutura do trabalho

Depois de terem sido apresentados, nesta introducdo, o problema de
pesquisa da dissertagcdo, seus objetivos geral e especificos, bem como sua
justificativa e limitagbes, serdo apresentados no referencial tedrico topicos que
tratam sobre orcamento publico, nexo causal entre receitas e despesas publicas,
demonstragdes contabeis publicas, sua analise e interpretacdo e variaveis
macroecondmicas e suas relagdes com a execugao orgcamentaria.

No topico Orgcamento publico sera tratado a respeito da Definicdo de
orcamento publico e suas origens, item que sera apresentado com a finalidade de
contextualizar o leitor a respeito do que € o orgamento, sua evolucio, finalidade e
importancia.

Depois, busca-se proporcionar ao leitor um conhecimento mais técnico sobre
orcamento publico para que este consiga compreender a analise e os resultados
desta pesquisa por meio dos itens “Conceitos relativos a receitas, despesas e
dividas publicas” e “Execuc¢ao or¢camentaria”.

No segundo tépico, denominado "Nexo causal entre receitas e despesas
publicas", apresentamos diversas vertentes de teorias que, basicamente, asseveram
que no que diz respeito a recursos publicos se gasta para arrecadar ou se arrecada
para gastar. Outros autores afirmam que ha sincronia entre essas causalidades, ou
seja, uma bidirecionalidade. E ainda ha outros que afirmam haver neutralidade, isto
€, a arrecadagao na causaria gastos e gastos nao causariam arrecadacgao.

No terceiro topico do referencial tedrico se discorrera a respeito das
“‘Demonstracdes contabeis publicas, sua analise e interpretacao”, visando permitir ao
leitor conhecimentos que Ihe permitam compreender de onde sdo extraidas e como

sdo analisadas as variaveis orcamentarias.
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No quarto e ultimo item do referencial tedrico, trata-se sobre as “Variaveis
macroecondmicas e suas relagdbes com a execucao orcamentaria”, item este que
visa explicar cada uma das variaveis macroecondmicas que foram investigadas,
bem como sao apresentados nele os resultados de estudos empiricos que analisam
a relacao entre elas e as variaveis orcamentarias.

Depois é apresentada a Metodologia, na qual é exposta a caracterizagcédo da
pesquisa, a descricdo das variaveis a serem investigadas, como se deu o tratamento
dos dados e a interpretagdo dos resultados dos testes, bem como é apresentado o
Modelo de vetor autorregressivo (VAR), o qual foi o tipo de modelo utilizado para a
construcao do modelo proposto neste trabalho.

Na sequéncia, sao apresentados os Resultados e analise dos dados, tépico
em que sdo apresentados os resultados referentes aos testes de raiz unitaria,
cointegracdo e causalidade relativos as diversas interagcdes entre as variaveis
macroecondmicas e de execug¢ao orcamentaria.

Aproximando-se da conclusao da dissertacao, apresentamos a "PROPOSTA
DE MODELO PARA PREVISAO DA RECEITA CORRENTE", as Consideracdes

Finais, as Referéncias utilizadas neste trabalho, bem como os Apéndices.



2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 Orgamento publico

2.1.1 Definigdo de orgamento publico e suas origens

O termo orgamento (em inglés budget), originalmente, teve como significado
bolsa de dinheiro ou bolsa publica. Na Inglaterra, esse termo fora empregado para
fazer referéncia a mala de couro que era levada pelo chanceler ao Parlamento a fim
de apresentar as necessidades de recursos e despesas do Governo (CREPALDI;
CREPALDI, 2013).

Crepaldi e Crepaldi (2013) comentam que no Brasil, o desenvolvimento e a
evolucdo da técnica orcamentaria ocorreram durante os dias de atividade do
Conselho Federal do Servico Publico Civil, criado pela lei n. 284, de 28 de outubro
de 1936, o qual foi extinto pelo Decreto-lei n. 579, de 30 de julho de 1938, que, por
sua vez, organizou o Departamento Administrativo do Servigo Publico (DASP), que
era diretamente subordinado ao Presidente da Republica.

Contudo, o primeiro orgamento brasileiro, segundo Crepaldi e Crepaldi (2013),
€ do ano de 1830, tendo sido elaborado durante a vigéncia da Constituicdo de 1824
e confirmado nas constituicées posteriores, inclusive pela Constituicdo de 1988.

No decorrer deste periodo, a concep¢dao do orcamento como sendo
meramente um instrumento politico de controle de finangas publicas deu lugar ao
entendimento de que ele deve apresentar as atividades financeiras e econémicas
governamentais, tornando-se em um verdadeiro instrumento de administragao.

Giacomoni (2017) comenta que a evolugao conceitual do orgamento publico
pode ser apresentada historicamente em duas fases: o orcamento tradicional e o
orcamento moderno.

Quanto ao orgcamento tradicional, o autor contextualiza dizendo que o
orcamento publico veio a existir como instrumento formal por volta de 1822, na
Inglaterra, época em que o desenvolvimento do liberalismo econémico se dava em
sua plenitude e que havia intensa contrariedade ao aumento de despesas publicas
porque essa pratica ensejaria acréscimos na carga tributaria.

A funcado principal do orcamento era a de possibilitar que os érgaos de

representacao pudessem controlar politicamente os Executivos e que o orgcamento e
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os demais elementos financeiros estivessem a servigo da concepg¢ao do Estado
Liberal, havendo a preocupacdo com a manutencao do equilibrio financeiro a fim de
evitar a expansao dos gastos (GIACOMONI, 2017).

De acordo com o autor, despesas e receitas eram colocadas “frente a frente”
no orcamento e os impostos recebiam autorizacdo anual. Isso possibilitava que as
despesas custeadas por esses impostos fossem verificadas criticamente com mais
rigor. No orgamento tradicional, entretanto, o aspecto econémico tinha posigéao
secundaria e o equilibrio econémico se dava naturalmente e o volume de gastos
publicos ndo chegava a ser relevante no sentido econémico.

Giacomoni (2017) afirma que o or¢gamento tradicional, no plano técnico, ao
lado da linguagem contabil, utilizava classificagcbes capazes de somente
instrumentalizar o controle de despesas, sendo duas as classificagdes classicas: por
unidades administrativas e por objeto ou item de despesa. O orgamento classificado
dessa forma é um inventario de meios que o Estado tem a sua disposicao para
executar suas atividades, por isso cabe ao orgamento tradicional o rétulo de Lei dos
Meios, de acordo com o jargéo juridico.

Paludo (2017) complementa afirmando que o Orgamento Tradicional era um
documento de previsdo de receitas e autorizagdo de despesas cuja énfase estava
no gasto. Era um processo orgamentario que tornava explicita somente a dimenséao
do objeto de gasto. Nele eram refletidos os meios a disposi¢gdo do Estado para
executar suas tarefas. Servia apenas para que o Legislativo controlasse
politicamente o Executivo, sem haver preocupagdo com planejamento, com
intervencao na economia nem com necessidades da populacéo.

Porém, antes do término do século XIX, o Estado passou a abandonar a
neutralidade e a intervir no sistema econdmico visando corrigir distor¢cdes e fomentar
programas de desenvolvimento. O tipo de orgamento até entao utilizado ja ndo era
suficiente para atender as necessidades dos executivos do governo, pois 0s
encargos eram crescentes. Da-se lugar, entdo, ao orgamento moderno cuja fungéao
principal é servir de instrumento de administragdao, devendo ajudar o Executivo nas
etapas do processo administrativo: programagao, execugao e controle
(GIACOMONI, 2017).

O orcamento deixa de apenas prever a receita ou estimar a despesa. Ele,
agora, deve apresentar relato do chefe do executivo sobre como foram geridos os

negocios publicos no ultimo exercicio, expor a situagao atual do tesouro publico, o
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programa que se deseja seguir no proXimo exercicio € 0s recursos necessarios para
financia-los (GIACOMONI, 2009).

Quanto ao conceito de orgamento publico, pode-se afirmar, segundo Crepaldi
e Crepaldi (2013), que este é o instrumento através do qual sdo estimadas pelo
governo as receitas que serao por ele arrecadadas e fixados os gastos que espera
realizar ao longo do ano. E uma peca de planejamento na qual s&o analisadas as
politicas publicas setoriais que sao ordenadas de acordo com sua prioridade e
selecionadas a fim de fazer parte do plano de agdo do governo, nos limites do
quantitativo de recursos possiveis de se mobilizar para financiar tais gastos.

Para Bezerra Filho (2013), trata-se de um instrumento legal de planejamento
dos Entes da Federagéo (Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios) por meio do
qual se projetam os ingressos e 0os gastos orgamentarios que serao realizados em
um periodo determinado, visando a execugdo das ag¢des e programas ligados as
politicas publicas. Também s&o projetados: transferéncias, tanto as constitucionais e
legais quanto as voluntarias; pagamentos de dividas e demais encargos inerentes as
funcdes e atividades do Estado.

Por fim, pode-se afirmar, segundo Cervo (2012, p. 10), que o orgamento
publico “é a peca mais importante da Administragcao Publica, pois reflete todos os
atos praticados pelos gestores”. Além disso, apresenta os “recursos disponibilizados
para que 0s mesmos possam atender as necessidades da coletividade.” Em suma,
‘@ 0 mais eficiente instrumento de planejamento e controle colocado a disposi¢ao
dos administradores em prol da comunidade.”

Pelo menos no que tange ao Brasil, pode-se afirmar, segundo Giacomoni
(2019), que as principais etapas do processo orgamentario, consideradas em ordem,
sdo a elaboragao da proposta e do projeto de lei orgamentaria anual, depois a
discussao, votagdo e aprovagao da lei orgcamentaria, na sequéncia, a execucao
orcamentaria e financeira e, por fim, o controle e avaliacdo da execugio
orcamentaria e financeira. Em topico especifico, trataremos a respeito da execucéo
orcamentaria.

No préximo tépico, porém, serdo abordados outros termos ligados ao
orcamento publico, os quais sao importantes para a compreensio da analise a que
esta pesquisa se propde tais como os ligados a Receitas, Despesas e Dividas

Publicas.
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2.1.2 Conceitos relativos a receitas, despesas e dividas publicas

Em sentido amplo, receita publica pode ser entendida como um ingresso de
recursos para o patriménio publico, uma entrada de recursos financeiros que
ocasiona aumento das disponibilidades. Para classifica-la sédo utilizados varios
critérios. No primeiro critério, adotado especialmente pelos tributaristas e com
enfoque predominantemente juridico, faz-se distingdo entre receitas originarias e
derivadas (PISCITELLI; TIMBO, 2014).

De acordo com o Manual Técnico de Orgamento - MTO 2019 (BRASIL, 2018,
p. 11) as receitas originarias “sdo as arrecadadas por meio da exploragao de
atividades econdmicas pela Administragdo Publica.” Elas s&o resultantes, em
especial, “de rendas do patriménio mobiliario e imobiliario do Estado (receita de
aluguel),” de precos publicos (tarifas), “de prestacdo de servigos comerciais e de
venda de produtos industriais ou agropecuarios.”

Ja as receitas derivadas sao as auferidas pelo poder publico por causa de sua
soberania estatal que o possibilita cobrar tributos e contribuicbes especiais. Sao
provenientes de norma constitucional ou legal e, em funcdo disso, séo obtidas de
forma impositiva (BRASIL, 2018).

Outro critério utilizado para classificar a receita publica a classifica “do ponto
de vista econbmico” dando énfase ao critério baseado em categorias (PISCITELLI,
TIMBO, 2014, p. 143). Esse critério de classificacdo é visto no Art. 11 da Lei N°
4.320/1964 (BRASIL, 1964), dispositivo por meio do qual se estabeleceu que a
receita é classificada em duas categorias econémicas, as quais sdo denominadas de
Receitas Correntes e de Receitas de Capital. De acordo com o § 1° do mesmo

artigo, temos como Receitas Correntes as receitas:

Tributaria, de contribuicdes, patrimonial, agropecuaria, industrial, de
servicos e outras e, ainda, as provenientes de recursos financeiros
recebidos de outras pessoas de direito publico ou privado, quando
destinadas a atender despesas classificaveis em Despesas Correntes.

Ja no que diz respeito as Receitas de Capital, o § 2° do artigo as especifica

demonstrando que séo:

As provenientes da realizacdo de recursos financeiros oriundos de
constituicdo de dividas; da conversao, em espécie, de bens e direitos; os
recursos recebidos de outras pessoas de direito publico ou privado,
destinados a atender despesas classificaveis em Despesas de Capital e,
ainda, o superavit do Orgamento Corrente.

Quando se diz que ocorreu um superavit do orcamento ou um superavit

orcamentario, pode-se entender, de acordo com Kohama (2015) que foi realizada
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uma comparacado entre o total de Receitas Orgamentarias realizadas (Receitas
Correntes + Receitas de Capital) e o total de Despesas Orgcamentarias realizadas
(Despesas Correntes + Despesas de Capital) e que, nesse caso superavitario, as
Receitas Orgcamentarias realizadas (Receita Realizada) foram superiores as
Despesas Orgcamentarias realizadas (Despesa Empenhada).

Caso ocorresse o oposto, isto €, caso as Receitas Orcamentarias realizadas
fossem menores do que a Despesa Orgcamentaria realizada teriamos um déficit
orcamentario (KOHAMA, 2015).

Ja quando se trata especificamente sobre o superavit do Orgcamento Corrente,
citado no final do § 2° do Art. 11 da Lei N° 4.320/1964, exposto ha pouco, leva-se em
consideragao somente o resultado do balanceamento dos totais das despesas e
receitas correntes (BRASIL, 1964), ou seja, a diferenga entre despesas e receitas
correntes (PISCITELLI; TIMBO, 2014).

Piscitelli e Timbd (2014) esclarecem que a classificagcdo por categorias
econdmicas demonstra que as receitas correntes tém relacdo com as receitas
propriamente ditas (fatos modificativos aumentativos), conforme visto na
Contabilidade Empresarial. Alguns autores as denominam como receitas efetivas.
Essas receitas geram um aumento do ativo sem que haja como contrapartida uma
reducdo de outra conta do préprio ativo nem aumento do passivo.

Entretanto, as receitas de capital ou receitas por mutacédo patrimonial, como
as denominam alguns autores, sao fatos somente permutativos, dos quais é gerado
aumento de algum item do ativo (por haver ingresso de recursos) com reducgao de
outro item do proprio ativo ou com aumento concomitante do passivo (PISCITELLI,
TIMBO, 2014).

Passando-se a tratar a respeito de conceitos relativos a Despesa, pode-se
afirmar, segundo Piscitelli e Timbé (2014), que Despesa Publica diz respeito a
gastos de recursos que fagam parte do patriménio publico, havendo saida imediata
de recursos financeiros ou reconhecimento da divida para posterior pagamento.
Para classificar a despesa publica sao utilizados varios critérios. Assim como ocorre
em relagao a receita, do ponto de vista econémico, cabe enfatizar o critério baseado
na categoria econémica.

A Lei n° 4.320/1964 (BRASIL, 1964) estabelece, em seu Art. 12, que a
despesa sera classificada nas categorias econdmicas denominadas de Despesas

Correntes e Despesas de Capital. No primeiro tipo estao incluidas as Despesas de
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Custeio e as Transferéncias Correntes. Ja no segundo tipo estdo os Investimentos,
as Inversodes Financeiras e as Transferéncias de Capital.

As despesas correntes (também denominadas de efetivas) correspondem a
fatos que podem gerar diminuicdo de ativo sem haver concomitante diminuicao de
passivo ou aumento de algum outro ativo, ou a fatos que geram aumento de passivo
sem simultdneo aumento de ativo ou reducdo de passivo. As despesas de capital,
também denominadas “por mutagdo patrimonial’, correspondem a fatos
permutativos (PISCITELLI; TIMBO, 2014).

Ao contrario da forma de contabilizacido das receitas publicas, que ocorre
seguindo o regime de caixa, as despesas publicas sao contabilizadas por meio do
regime de competéncia, conforme determinado pela Lei n° 4.320/1964 em seu Art.
35, inciso Il (BRASIL, 1964), ao especificar que pertencem ao exercicio financeiro as
despesas nele legalmente empenhadas.

Além dos conceitos ja abordados, € importante, também, que se entenda
como se da a Divida Publica e o que ela representa. Segundo Riani (2016), a Divida
Publica diz respeito, basicamente, a financiamentos de déficits do governo que
tenham ocorrido ao longo do tempo. Ele explica, ainda, que o aumento do estoque
da divida é consequéncia nao apenas dos déficits, mas também de outros fatores,
como juros elevados, rolagem de parte de juros ndo pagos etc.

As fontes de recursos para financiar as despesas dos governos sao
provenientes, principalmente, dos tributos pagos pelos cidaddos. Caso esses
recursos sejam insuficientes para manutengdo da estrutura administrativa do
governo e para realizar investimentos de infraestrutura, torna-se imprescindivel que
0 governo busque outras fontes de recursos, incluindo a antecipagcéo de receitas
futuras, isto €, contraia dividas a fim de manter o nivel de servigos publicos que sao
prestados a comunidade (LIMA; DINIZ, 2016).

O déficit orgcamentario pode ser coberto com recursos internos alcangados por
meio de superavits de exercicios anteriores, 0 que raramente ocorre, ou, entdo, se
necessario, com recursos provenientes de terceiros, nos limites legalmente
estabelecidos, gerando, assim, endividamento publico (LIMA; DINIZ, 2016).

Tendo sido apresentados, neste topico, diversos conceitos a respeito do
orcamento publico, no proximo se discorrera a respeito do que se trata a execugao

orcamentaria, de como ela ocorre e de seus possiveis resultados.
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2.1.3 Execucdo orcamentaria

Execucdo orcamentaria pode ser entendida como sendo a etapa do processo
orcamentario em que as receitas estimadas e as despesas fixadas na elaboragao do
orcamento sao realizadas. Segundo Lima e Diniz (2014), na etapa de execugao
orcamentaria sao colocados em pratica diversos procedimentos com vistas a
arrecadar receitas e executar os créditos consignados no orgamento visando
alcancgar os objetivos dos programas governamentais.

Apesar de a peca orgcamentaria partir de uma situacdo de equilibrio
orcamentario formal, ndo significa que haja, do ponto de vista econbémico, um
equilibrio efetivo. Na realidade, segundo Piscitelli e Timbd (2014), € muito comum
que seja necessario que se realizem operagdes de crédito para que seja possivel
cobrir o déficit e alcancar o equilibrio orcamentario. Essas operagdes de crédito
podem ser contratadas ou realizadas por meio de emissao de titulos publicos.

Esses autores entendem que um or¢camento superavitario ndo faz sentido
porque nesse caso, o Estado estaria cobrando mais tributos da populacdo do que
seria necessario para financiar seus projetos e atividades. Contudo, eles
compreendem que o superavit pode ser utilizado como um meio de politica fiscal
para se tentar provocar uma contragdo no nivel de atividade econdémica retirando
mais recursos da sociedade do que nela injeta (PISCITELLI; TIMBO, 2014).

Os autores apresentam um interessante quadro com as possiveis
configuragdes do orgamento (ver Figura 1) que possibilita uma melhor visualizagao e
compreensao dos resultados possiveis de se obter apds a execugado orcamentaria.
Pode-se ver na primeira linha da Figura 1, o momento em que o Orgamento é
aprovado e ha uma situacdo de equivaléncia entre Receita prevista e Despesa
fixada o que demonstra o objetivo de um equilibrio orgamentario. Contudo, este

equilibrio € apenas formal.
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Or¢amento Orcamento Orcamento Or¢amento
Resultado
aprovado executado aprovado executado
Or¢camento | Receita = Despesa Equilibrio
aprovado prevista fixada (formal)
Receita >  Receita Insuficiéncia de
prevista arrecadada arrecadacao
Receita < Receita Excesso de
prevista arrecadada arrecadagao
Despesa > Despesa Economia
fixada realizada de despesa
Despesa < Despesa Excesso
fixada realizada de despesa
(vedado)
Or¢amento Receita > Despesa .
: Superdvit
executado arrecadada realizada
Receita < Despesa i
.p N Déficit
arrecadada realizada
Receita = Despesa e
" = Equilibrio
arrecadada realizada

Figura 1 — Configuragdes do orgamento
Fonte: Piscitelli e Timbé (2014, p. 322)

A partir da segunda linha s&o apresentados possiveis resultados depois de o
Orgcamento ter sido executado. Na segunda linha, por exemplo, o resultado € uma
“Insuficiéncia de arrecadag¢ao” porque no orcamento havia sido prevista uma receita
maior do que a que realmente foi arrecadada.

Na terceira linha, a situacao € inversa, isto é, ha “Excesso de arrecadacao”,
pois se teria previsto arrecadar uma receita menor do que a arrecadada. Na sexta
linha teriamos um resultado superavitario em fungao de ter sido arrecadada receita
superior a despesa realizada. Na sétima linha, teria ocorrido um resultado deficitario,
pois a Receita arrecadada seria inferior a Despesa realizada.

Além de se compreender a respeito das possiveis configuragdes do
orcamento e dos possiveis resultados a serem obtidos com a sua execucédo, é
importante que se compreenda que tanto a execucdo das receitas quanto das
despesas publicas se da em estagios ou fases determinadas pela legislagdo. Os
estagios relativos a receita orgcamentaria, na forma prevista na Lei n° 4.320 de 1964,
sdo: lancamento, arrecadacéao e recolhimento. Porém, ndo séo todas as receitas que
passam pelo estagio do langamento. Sao objeto de langamento impostos diretos e
outras rendas com vencimento determinado em lei, regulamento ou contrato
(PALUDO, 2017).
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Os estagios referentes a despesa orgamentaria publica, contudo, na forma
prevista na Lei 4.320 de 1964 sdo: empenho, liquidagdo e pagamento. Ndo pode
haver descumprimento nem inversao dos estagios da despesa (PALUDO, 2017).

Depois de terem sido realizadas a aprovagdo e a publicagdo da Lei
Orcamentaria Anual, os créditos sdo descentralizados aos 6rgaos e Unidades
Orcamentarias, os quais poderdo iniciar a execucdo orcamentaria de suas agoes
(PALUDO, 2017).

No que diz respeito ao lado da despesa, dependendo da situacéo, antes da
execucao do estagio denominado “empenho”, faz-se necessaria a realizagado de
licitacdo (GIACOMONI, 2009). De acordo com o Art. 3° da Lei N° 8.666/1993
(BRASIL, 1993), a finalidade da licitagao é garantir que seja observado o principio
constitucional da isonomia, que seja selecionada a proposta mais vantajosa para a
administragdo e que o desenvolvimento nacional seja promovido de forma
sustentavel.

Quanto ao empenho, assim como ja comentado, € o primeiro dos trés
estagios da despesa e diz respeito a reserva de dotagdo orgamentaria para uma
finalidade especifica. Ele é o instrumento mais importante da Administracdo para
controle e acompanhamento da execugao do orgamento (PALUDO, 2017).

De acordo com a Lei n°. 4.320/1964, o empenho de despesa € o ato realizado
por autoridade a quem caiba fazé-lo, o qual gera ao Estado uma obrigagdo de
realizar um pagamento que esteja ou nao pendente de implemento de condi¢ao
(BRASIL, 1964).

Entretanto, de acordo com Paludo (2017), é quando ocorre a liquidagéo que,
de fato, surge para o Estado a obrigagdo de realizar tal pagamento. E é nesse
estagio que se da a verificagdo de ter sido cumprido pelo credor o implemento de
condicao citado pela lei e especificado no empenho que gerou a obrigagdo de
pagamento (PALUDO, 2017). Essa verificagdo € feita com base em titulos e
documentos que comprovem o respectivo crédito que o credor tenha junto ao Estado
(BRASIL, 1964).

O ultimo estagio da despesa, que é o estagio de pagamento, da-se em dois
momentos. O primeiro deles é a ordem de pagamento que consiste em um
despacho realizado por autoridade a quem caiba fazé-lo, no qual esta determina que

seja paga a despesa e o segundo é o pagamento de fato (BRASIL, 1964).
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Depois de termos tratado a respeito dos conceitos elementares relativos ao
orcamento publico, trataremos no préximo topico a respeito do Nexo causal entre
Receitas e Despesas Publicas, balizando-nos na teoria existente e em determinados
estudos empiricos realizados a respeito do assunto.

2.2 Nexo causal entre receitas e despesas publicas

Em fungdo da elevacédo do déficit do orcamento governamental americano,
ocorrida no final do século XX, parte relevante dos trabalhos no ambito das finangas
publicas passou a tratar, segundo Prado (2017), a respeito da ligagcao entre as
decisbes de arrecadagdo e gasto governamental. O autor explica que esses
trabalhos apresentam quatro hipoteses possiveis para essa relagcdo de causalidade
entre arrecadacado e gastos publicos: “arrecadar e gastar’, “gastar e arrecadar”,
“sincronizacao fiscal” e “neutralidade fiscal”.

Porém, nos Estados Unidos, essa relacdo de causalidade entre receitas e
despesas governamentais ja era debatida na década de 1930. Havia, por parte de
diversos de seus politicos, a defesa de que a melhor forma de controlar os gastos do
governo é por meio da redugcédo de impostos, pois dessa forma ele precisara cortar
gastos. Essa estratégia € chamada de “starve the beast”, na qual se compara o
governo a uma fera que precisa ser deixada em situagdo de fome para que corte
gastos publicos (PARDO, 2017).

Essa estratégia esta de acordo com a primeira hipétese de relagbes entre as
decisbes de arrecadacédo e gastos do governo, isto é, “arrecadar e gastar’ (tax-
spend), pois, de acordo com Prado (2017), nesse tipo de relagdo os governos
gastam de acordo com os recursos arrecadados. De acordo com Rezaei (2014), a
escola tax-and-spend tem como lideranga Friedman, segundo o qual aumentar os
impostos simplesmente levara a mais gastos.

Friedman (1978) concordava com a necessidade de redugdo de impostos e
também entendia que era um erro se concentrar no déficit, pois, ao se dar atencao a
ele, busca-se obter mais impostos para cobri-lo e nessa situagdo os grandes
gastadores provocam outra explosdo nos gastos do governo e, por conseguinte,
outro déficit. Para ele, o correto seria dar atengcdo aos gastos totais, buscando-se

reduzi-los.
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Conforme explica o autor, em havendo déficit, esse precisara ser financiado
por meio da criagado de dinheiro ou de empréstimo do publico. Se o financiamento
ocorrer por meio da impressao de dinheiro sera gerado, além do imposto explicito, o
imposto oculto da inflagdo. Por outro lado, se o financiamento se der através de
empréstimos, o setor privado deixara de receber esses recursos, 0s quais serao
destinados ao governo. Além disso, sera necessaria uma futura elevacdo de
impostos a fim de pagar os juros ou a divida (FRIEDMAN, 1978).

Friedman (1978, p. 4), defendia com veeméncia a ideia de que era necessario
reduzir impostos em qualquer situacdo, a ponto de afirmar: [...] “I/ am in favor of
cutting taxes under any circumstances, for whatever excuse, for whatever reason.”
Ele entendia que a redugédo de impostos ocasionaria a redugcdo de gastos e, por
outro lado, caso os impostos fossem aumentados, também seriam aumentados os
gastos, provocando, como ja dito, déficit fiscal e a necessidade de mais impostos.

Prado (2017) alerta, entretanto, que existe, também, outro argumento
referente a relacdo tax-spend, no qual € dito que, na realidade, ela € inversa
(negativa) em funcdo da ilusao fiscal, em contraste a relagdo positiva entendida por
Friedman (1978).

Na versado alternativa apresentada por Buchanan e Wagner (1977) para a
hipotese tax-spend, os aumentos de impostos levariam a redugdes de gastos.
Segundo esses autores, isso aconteceria porque os contribuintes sofrem com a
ilusao fiscal. As estruturas de pagamento complexas e indiretas criariam essa ilusdo
fiscal que sistematicamente produziria niveis mais altos de gastos publicos do que
aqueles que seriam observados sob estruturas de pagamentos simples, nas quais o
contribuinte tenha maior ciéncia do quanto esta pagando.

Sob estruturas de pagamentos indiretos, o cidaddo subestima o montante de
tributos que esta pagando porque ndo tem acesso a informagdes claras. Isso afeta o
seu psicologico, fazendo-o perceber, ilusoriamente, que os custos pagos pelos bens
e servicos publicos sdo mais baixos, levando-o a demandar ainda mais bens e
servicos do setor publico, ocasionando, assim, aumento dos gastos publicos
(BUCHANAN; WAGNER, 1977).
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No que diz respeito a segunda das quatro hipoteses aqui apresentadas para a
relacdo de causalidade existente entre arrecadagao e gastos publicos, denominada
‘gastar e arrecadar” (spend-tax), afirma-se que os governos realizam primeiro a
despesa e so depois disso é que buscam ampliar suas receitas fiscais com vistas a
cobrir seus gastos (PRADO, 2017).

De acordo com Rezaei (2014), a escola spend-and-tax esta fundamentada no
principio de que o gasto provoca a receita proposta por Alan Turner Peacock e Jack
Wiseman. O autor explica que na hipétese “spend-and-tax”, o nivel de gastos é
determinado primeiramente pelo governo e, depois, a politica fiscal e a receita sao
ajustadas visando acomodar o nivel desejado de gastos.

Peacock e Wiseman (1961), comentam que quando as sociedades ndo estao
sendo submetidas a pressdes ou disturbios violentos, as ideias das pessoas a
respeito do 6nus "toleravel" da tributagdo do governo tendem a ser bastante
estaveis. Contudo, em situacdes de disturbios sociais, as concepgdes estabelecidas
séo destruidas e ocorre um efeito de deslocamento no que diz respeito ao tamanho
desejavel dos gastos publicos e sobre o possivel nivel de tributagdo do governo.

Segundo esses autores, em periodo de crise (situacbes de guerra, por
exemplo), as pessoas aceitam niveis de impostos e métodos de arrecadagao que,
em épocas mais tranquilas nao tolerariam e essa aceitacdo permanece mesmo
quando a perturbacdo desaparece. E possivel que os gastos sejam reduzidos
quando a perturbagao acabar, mas € menos provavel que retornem ao nivel anterior.
e 0 aumento de impostos pode se tornar permanente (PEACOCK; WISEMAN,
1961).

Outra versao dessa hipdtese € baseada nas obras de Robert Joseph Barro.
Barro (1979) desenvolveu uma teoria de finangas publicas "6timas" que identifica
alguns fatores que influenciariam a escolha entre impostos e emissao de divida. O
autor considera os gastos do governo como sendo uma variavel exégena a qual os
impostos se ajustam.

Aumentos nos gastos terdo como consequéncia uma posterior ampliagao da
carga tributaria, ainda que sejam financiados por meio de emissdo de divida, pois
esta exigira, em algum momento futuro, uma elevagéo na arrecadagéo porque com o

endividamento s&o gerados passivos futuros.
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Entretanto, no que diz respeito a Sincronizacdo fiscal, terceira hipotese
possivel para a relacao de causalidade entre arrecadagao e gastos publicos, pode-
se entender que quando ela ocorre, a alteracdo de despesas e receitas se da de
forma concomitante (PRADO, 2017).

Essa hipotese € defendida por Meltzer e Richard (1981). Nela, os cidadaos
decidem sobre o nivel de gastos e impostos. As receitas e gastos do governo sao
definidos por meio de um processo de equalizagao de receitas e custos marginais
dos servigos publicos prestados a populagdo. Segundo Rezaei (2014) e Payne
(2003), na hipotese de sincronizagao fiscal, a relagdo causal entre receita e gastos
do governo é bidirecional.

A Ultima hipétese de causalidade, a Neutralidade fiscal, foi proposta por
Baghestani e McNown (1994). Em sua proposigéo, esses autores afirmaram que as
decisbes a respeito da arrecadagdo e dos gastos publicos ocorrem de forma
independente uma da outra. Eles examinaram trés modelos alternativos do processo
orcamentario federal americano: tax-and-spend, spend-and-tax e neutralidade fiscal,
refletindo, esta ultima, a separacédo institucional das funcbes de alocagao e
tributagcado do governo federal.

Baghestani e McNown (1994) concluiram que nem a hipétese tax-and-spend
nem a spend-and-tax foram responsaveis pela expansdo or¢camentaria americana
apos a Segunda Guerra Mundial. Porém, foram encontrados resultados consistentes
com a hipotese de neutralidade fiscal e com a expansdo das receitas e despesas,
ocorrendo, cada uma, determinada pelo crescimento econémico de longo prazo.

A literatura a respeito da relagcdo de causalidade entre arrecadagao e gastos
governamentais é vasta (PRADO, 2017). Por exemplo, Narayan (2005) investigou
evidéncias de cointegracdo e causalidade entre receitas e gastos governamentais
para nove paises asiaticos.

Os resultados empiricos encontrados, sugerem que, para trés dos nove
paises, as receitas governamentais e seus gastos sdo cointegrados. Os resultados
relativos a direcdo da causalidade foram mistos. ldentificou-se a hipotese tax-and-
spend, a curto prazo, para Indonésia, Cingapura, Sri Lanka e, tanto a curto como a
longo prazo, para o Nepal. A longo prazo, Indonésia e Sri Lanka apresentaram
conformidade com a hipotese spend-and-tax. Para os demais paises, encontrou-se

evidéncias de neutralidade.
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Em outro estudo, Narayan e Narayan (2006) investigaram evidéncias de
causalidade entre receitas do governo e suas respectivas despesas dentro de uma
estrutura multivariada, modelando-as juntamente com o PIB para 12 paises em
desenvolvimento.

Identificou-se a hipotese tax-and-spend para as llhas Mauricio, El Salvador,
Haiti, Chile e Venezuela. Para o Haiti, encontrou-se evidéncias para a hipotese
spend-and-tax, enquanto no Peru, na Africa do Sul, na Guatemala, no Uruguai e no
Equador, ha evidéncias de neutralidade.

Owoye e Onafowora (2011) examinaram a relagdo causal entre as receitas
fiscais e os gastos do governo em vinte e dois paises da Organizagdao para
Cooperacédo e Desenvolvimento Econémico (OCDE), sendo onze deles estados-
membros da Uni&o Europeia (UE). Para executar a pesquisa, os autores utilizaram o
método do teste de limites ARDL (Autorregressivo de Defasagens Distribuidas) e a
abordagem de nao causalidade de Granger de Toda-Yamamoto.

Para o longo prazo, encontraram-se evidéncias para confirmar a hipétese tax-
and-spend em oito dos vinte e dois paises analisados, sendo a evidéncia mais
prevalente nos paises da UE, onde a carga tributaria € muito maior do que nos
paises da OCDE que nao fazem parte da UE.

Além disso, os resultados de causalidade de longo prazo também confirmam
a hipotese de separagao institucional (neutralidade fiscal) em doze paises, com dois
tercos provenientes dos paises da OCDE nao pertencentes a UE. Owoye e
Onafowora (2011) afirmam que apesar de nao terem evidéncias para apoiar a
hipotese de sincronizagdo fiscal no longo prazo, os resultados de curto prazo
apresentam evidéncias de sincronizacéao fiscal em cinco dos vinte e dois paises.

Apesar de internacionalmente a literatura sobre o assunto ser extensa, no
Brasil, segundo Prado (2017), o tema relativo ao nexo causal entre receitas e
despesas tem se destacado pouco. Contudo, ha estudos relativos ao pais que
podem ser citados. O proéprio trabalho desse autor € um exemplo disso.

Prado (2017) investigou a dindamica dos gastos primarios do governo central
brasileiro (Governo Federal, Banco Central e INSS) entre os anos de 1997 e 2013,
levando em consideracdo a relagdo com as receitas governamentais e a

possibilidade de presenca de iluséo fiscal. Para isso, o autor utilizou Modelos ARDL.
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Entre outros resultados, identificou-se a existéncia de uma relagdo negativa
entre endividamento e despesas primarias e uma relagdo positiva entre
endividamento e receitas primarias, de forma compativel com o modelo de
determinagao do endividamento publico proposto por Barro (1979).

Entre receitas primarias e despesas primarias foi identificada uma separacao
institucional (neutralidade fiscal). Porém, com os gastos desagregados, os
resultados foram diferentes. Para a relagéo entre receitas primarias e despesas com
dindmica autdonoma’ (obrigatorias) foi verificada uma relagdo arrecadar-gastar,
conforme definida por Buchanan & Wagner (1977), isto €, negativa, e entre receitas
primarias e gastos de custeio e capital foi encontrada uma relagao arrecadar-gastar,
como definida por Friedman (1978), ou seja, uma relagéo positiva.

Estudo anterior, realizado por Cheng (1999), apesar de n&o estudar
exclusivamente a situacdo brasileira, incluiu o pais em sua analise. Aplicando as
técnicas de cointegragao e a versao de Hsiao do método de causalidade de Granger
para examinar a causalidade entre impostos e gastos, o autor analisa como se da
essa relagao em oito paises latino-americanos.

Os resultados demonstraram causalidade bidirecional entre impostos e gastos
no Brasil, Chile, Panama e Peru, ou seja, indicaram que os impostos e despesas séao
determinados em conjunto, o que da, segundo Cheng (1999), suporte ao cenario de
tax-and-spend e spend-and-tax.

Entretanto, para Colédmbia, Republica Dominicana, Honduras e Paraguai,
detectou-se que a causalidade se demonstra somente dos impostos em direcéo as
despesas. No entendimento do autor, em conjunto, os resultados do estudo rejeitam
fortemente a hipotese spend-and-tax sugerida por Barro.

Ja Mattos e Rocha (2001) estudaram especificamente o governo brasileiro,
visando discutir sobre como este alcangou o equilibrio orcamentario de curto prazo
no periodo 1965 a 1993. Os autores dao destaque a utilizacdo da subindexagao de
sua divida como instrumento adicional para ajuste das contas publicas. Identificou-
se que a reducdo nao anunciada da correcdo monetaria que indexava a divida

publica brasileira serviu como fonte de receita para cobrir gastos do governo.

! Para as despesas com dinamica autbnoma, Prado (2017, p. 20) utilizou a variavel “Principais
Despesas com Dindmica Autdénoma (PDDA)”, que diz respeito a série calculada utilizando-se dados
relativos as despesas primarias liquidas desagregadas pela natureza do gasto (Beneficios
Previdenciarios, Beneficios Assistenciais, Despesas do Fundo de Amparo ao Trabalhador (FAT) e
Pessoal e Encargos Sociais.
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Porém, essa politica utilizada pelo governo brasileiro ndo reduziu o
crescimento da divida, pois a reducdo da correcdo monetaria que indexava os
papéis do governo provocou um aumento no crescimento real tanto da divida
indexada quanto da nao indexada. Identificou-se, ainda, que aumentos nos gastos
sdo seguidos por aumentos nos impostos, o que da suporte a hipotese de spend-
and-tax (MATTOS; ROCHA, 2001).

Outro estudo que corrobora a existéncia de hipotese spend-and-tax para o
Brasil € o de Silva et al (2010). Por meio de técnicas de cointegracdo e modelo de
correcao de erros, esses autores analisaram os dados do Governo Central brasileiro
(Governo Federal, Banco Central, e INSS) relativos ao periodo compreendido entre
o 1° trimestre de 1999 e o 3° trimestre de 2008 e identificaram que nesse periodo o
Estado brasileiro apresentou como caracteristica a utilizagdo de um modelo fiscal do
tipo “gastar e arrecadar”.

Gadelha (2011), entretanto, encontrou resultados que sugerem a hipotese de
sincronizagao fiscal para o Brasil no periodo que comega em janeiro de 1997 e
termina em junho de 2009. O autor investigou a relagao de equilibrio de longo prazo
e a causalidade entre receitas e despesas do governo no produto agregado e na
divida publica por meio da utilizagdo do teste de causalidade de Engle-Granger
(1987).

Em relagdo a situagdo do governo central brasileiro, cabe salientar, assim
como explica Prado (2017), que a maior parte de seus gastos primarios possui
regras e vinculagdes estabelecidas legalmente (ex.: gastos com a previdéncia),
impossibilitando que sejam alteradas de acordo com o desejo do gestor.

Segundo o autor, havendo crescimento econémico, aceleracdo da inflagao
e/ou a elevagao de receitas, deve ocorrer, obrigatoriamente, ampliagao de despesas
primarias que sejam vinculadas ao quantitativo de receitas conforme dispuser a
legislacao.

Sendo assim, na opinido de Prado (2017), faz-se necessario que a analise
das despesas publicas se dé de forma desagregada, pois seria essencial
desagregar as despesas que apresentem uma dindmica de gastos vinculados
(realizados independentemente da vontade do gestor) da dindmica de gastos
discricionarios do governo, isto é, gastos realizados de acordo com a vontade do

gestor.
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Apresentamos no Apéndice B uma sintese das evidéncias empiricas que
encontramos nos estudos analisados relativos as relacdes de causa e efeito entre
receitas e despesas publicas. Trataremos no proximo topico a respeito das
Demonstragcdes Contabeis Publicas, sua Analise e Interpretacao.

2.3 Demonstragdoes contabeis publicas, sua analise e interpretagao

Por meio da analise de demonstragdes contabeis € possivel que os gestores,
tanto do setor publico quanto do privado, ou outras pessoas nelas interessadas
(auditores, sociedade, acionistas, entre outros) consigam identificar sua situagao em
varios aspectos como o financeiro e o patrimonial e, assim, adotar medidas que Ihes
parecerem mais adequadas.

Apesar de ambos os tipos de entidades, publica e privada, utilizarem-se de
analise de demonstracbes contabeis e existirem semelhancas na contabilidade
aplicada as duas esferas, ha, entretanto, diversas diferencas em virtude das
finalidades de cada uma.

Conforme explicam Coelho e Quintana (2008, p. 3), diferentemente do que
ocorre nos demais ramos da ciéncia contabil, os quais sdo regidos pela Lei n°
6.404/76, que dispbe sobre as Sociedades Anbnimas, na contabilidade publica
devem ser seguidas as regras da Lei n°. 4.320/1964 e da Lei Complementar n°.
101/2000.

Na Contabilidade Aplicada ao Setor Publico, as demonstracbes contabeis
“‘assumem papel fundamental” por entregarem informag¢des que possibilitam a
promog¢ao da “transparéncia dos resultados orgcamentario, financeiro, econdmico e
patrimonial do setor publico” (BRASIL, 2012, p. 5). Para que se consiga analisar as
contas publicas brasileiras, € muito importante que se conheca a Parte V —
Demonstragbes Contabeis Aplicadas ao Setor Publico do Manual de Contabilidade
Aplicada ao Setor Publico (MCASP).

Essa parte do manual visa padronizar “os conceitos, as regras e 0s
procedimentos relativos as demonstracbes contabeis do setor publico a serem
observados pela Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios”, possibilitando que
as contas publicas em ambito nacional sejam evidenciadas e consolidadas “em
consonancia com os procedimentos do Plano de Contas Aplicado ao Setor Publico
(PCASP)” (BRASIL, 2012, p. 5).
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Kohama (2015, p. 2) explica que esse Plano possibilita a obtencdo de
informacdes que sao necessarias para que se proceda a elaboragao de relatérios
gerenciais e demonstragdes contabeis de acordo com “as caracteristicas gerais da
entidade, possibilitando a padronizacdo de procedimentos contabeis nos trés niveis
de governo (Federal, Estadual e Municipal).”

O MCASP ¢ atualizado periodicamente e, de acordo com a sua 62. edicao, as
Demonstragbes Contabeis Aplicadas ao Setor Publico (DCASP) sdo compostas
pelas demonstragbes enumeradas pela Lei n° 4.320/1964 e pelas exigidas por meio
da Lei Complementar n° 101/2000 e da NBC T 16. 6 — Demonstracbes Contabeis.
Sao elas: Balango Orcamentario, Balangco Financeiro, Balango Patrimonial,
Demonstragdo das Variagbes Patrimoniais, Demonstracdo dos Fluxos de Caixa
(DFC) e Demonstracdo das Mutagbes do Patriménio Liquido (DMPL) (BRASIL,
2014).

Resumidamente, pode-se afirmar em relacdo aos trés balancgos utilizados na
Contabilidade Publica que o Balanco Orgamentario apresenta o “resultado da
movimentagdo orgamentaria®, o Balango Financeiro “o resultado do movimento
financeiro” e o Balango Patrimonial “o resultado da movimentacdo e variagao
patrimonial ocorrida no exercicio” (KOHAMA, 2015, p. 121).

O Balango Orgcamentario exibira receitas e despesas previstas em confronto
com as que tiverem sido, de fato, realizadas. Ja o Balango Financeiro devera
demonstrar as receitas e as despesas orcamentarias, também os recebimentos e os
pagamentos de natureza extra-orgcamentaria, bem como os saldos em espécie
originados no exercicio anterior e os que serdo transferidos para o exercicio
seguinte (BRASIL, 1964).

Quanto ao Balango Patrimonial, podemos afirmar que esse € a demonstragao
contabil que pde em evidéncia, de forma qualitativa e quantitativa, “a situacao
patrimonial da entidade publica” através “de contas representativas do patriménio
publico, bem como os atos potenciais, que s&o registrados em contas de
compensagao (natureza de informacgao de controle)” (BRASIL, 2016c, p. 384).

Ja quanto a Demonstracédo das Variagbes Patrimoniais (DVP), pode-se dizer
que esta busca evidenciar alteragdes verificadas no patriménio que sejam
resultantes ou ndo da execucdo orgamentaria, e apontara o resultado patrimonial do

exercicio (BRASIL, 1964). Apenas para fins de compreensédo, pode-se dizer que a
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DVP se assemelha a Demonstracdo do Resultado do Exercicio (DRE), a qual é
utilizada pelo setor privado, embora tenham diferencas de finalidade (BRASIL,
2016c¢).

Assim como ja comentado, cada um dos entes da Republica Federativa do
Brasil precisa utilizar essas demonstragdes contabeis e é delas que se originaram,
inicialmente, os dados necessarios para a execucdo desta pesquisa, mais
especificamente os dados relativos as variaveis de execugao orcamentaria relativas
aos entes que foram objeto da analise, tais como receitas e despesas totais,
correntes e de capital.

Conforme explica Kohama (2015, p. 121) “o trabalho de analise e
interpretacdo de balancos publicos deve ser efetuado” de forma “diferente daquela
praticada para o balango das entidades privadas empresariais (comerciais e
industriais, principalmente).” Nas entidades privadas existe a preocupagdo com
questdes relativas a, por exemplo, rentabilidade, resultado de lucros e perdas,
indices de liquidez e imobilizagdo de capitais. Porém, nas entidades publicas, ha
preocupacdes de outra ordem.

Resende, Gomes e Leroy (2016, p. 176) afirmam que é possivel, por meio da
analise de balancos, utilizando-se a aplicacao de indices, “extrair informagdes que
levam as causas e efeitos das variagdes sobre o patrimbnio publico, possibilitando-
se, assim, a promog¢ao do principio da eficiéncia.”

Em muitos casos, para que se realize uma analise eficaz, € necessaria a
utilizagao conjunta de tipos diferentes de demonstragdes contabeis. Exemplificando,
€ possivel se afirmar que numa situagdo em que o objetivo seja a identificacdo do
desempenho financeiro é interessante que nao seja utilizado apenas o balango
financeiro da instituicao.

Suponha-se que tenha sido alcangado um resultado financeiro positivo. Isso
indicaria um equilibrio financeiro. Porém, “uma variagdo positiva na disponibilidade
do periodo ndo é sindnimo, necessariamente, de bom desempenho da gestdo
financeira, pois pode acontecer, por exemplo, mediante elevagao do endividamento
publico” (BRASIL, 2012, p. 21).
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De maneira semelhante, “a variagdo negativa na disponibilidade do periodo
nao significa, necessariamente, um mau desempenho, pois pode refletir uma
reducdo no endividamento.” Sendo assim, nesse caso “a analise deve ser feita
conjuntamente com o Balango Patrimonial, considerando esses fatores mencionados
e as demais variaveis orgamentarias e extraorgamentarias” (BRASIL, 2012, p. 21).

Para a analise e interpretacdo das demonstracdes contabeis publicas foram
utilizados na execugédo desta pesquisa alguns dos quocientes sugeridos como
adequados para essa finalidade por Kohama (2015), os quais estdo apresentados
no APENDICE A.

Depois de termos dissertado a respeito de tépicos mais voltados a execugao
orcamentaria, expandiremos o assunto, no préximo tépico, tratando a respeito das

variaveis macroecondmicas e suas relagdes com a execugao orgamentaria.

2.4 Variaveis macroeconémicas e suas relagées com a execugao orgamentaria

2.4.1 Definigbes relativas as variaveis macroeconémicas

A Macroeconomia € a teoria que “estuda o funcionamento da economia como
um todo”. Ela estuda os niveis de produto, de emprego e de renda, o nivel geral de
precos, as taxas de salarios, de juros e de cambio, “o balango de pagamentos e o
estoque de moeda, todos pelas médias globais e de forma agregada” (SAMPAIO,
2016, p. 26). Ela analisa, também, o comportamento e a determinagao de outros
grandes agregados como poupanga, investimentos e consumo agregados
(VASCONCELLOS, 2015), além de outros.

Segundo Vasconcellos (2015), esse ramo da teoria econémica ndo se ocupa
com a analise especifica do comportamento de unidades econdmicas individuais
(ex.: firmas, familias, fixacdo de pregcos nos mercados especificos, efeitos em
mercados individuais). A Microeconomia € que tem essa preocupagdo. Contudo, a
Macroeconomia trabalha os mercados de maneira global.

Pode-se dizer que a macroeconomia tem como objetivo promover o
crescimento da economia de forma que, concomitantemente, ocorra justa
distribuicdo de renda, aumento do nivel de empregos e do bem-estar social. Ela

visa, ainda, a estabilizacdo de precos para conter um “processo inflacionario ou
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deflacionario”, por meio do “controle da oferta de moeda”, impedindo, por exemplo,
um desequilibrio monetario. Alguns instrumentos sao utilizados para que sejam

atingidos esses objetivos:

[...] uma politica fiscal, por meio do controle dos gastos e da arrecadagao
tributéria do governo; uma politica monetaria, pelo controle da oferta de
moeda e, por conseguinte, da taxa de juros; uma politica cambial, de modo
a favorecer ou nao exportagdes e/ou importacbes de acordo com a
conjuntura econOmica; uma politica regulatéria sobre pregos e salarios,
entre outras (SAMPAIO, 2016, p. 27).

Vasconcellos (2015) salienta que a teoria macroecondmica se preocupa mais
com questdes de curto prazo, questdes conjunturais. De acordo com o autor,
considera-se como questdes de curto prazo o desemprego e a inflagdo. As politicas
dirigidas de modo especifico a elas sdo chamadas de politicas de estabilizagao.

De forma semelhante, mas adicionando o Produto Interno Bruto (PIB) real a
esse rol de variaveis macroeconémicas mais importantes, Mankiw (2018) afirma que
0s economistas utilizam diversas espécies de dados a fim de medir o desempenho
de uma economia determinada e que trés variaveis macroecondmicas sao, em
especial, importantes, quais sejam, o PIB real, a taxa de inflagdo e a taxa de
desemprego.

Sendo assim, a analise objeto desta dissertagdo tem como enfoque a relagéo
entre essas trés variaveis macroecondmicas - o produto interno bruto (PIB), a taxa
de inflagdo e a taxa de desemprego - e as variaveis relativas a execugao
orcamentaria do setor publico e a relagdo dessas ultimas variaveis entre si, isto é, a
relagdo entre receitas e despesas publicas.

O produto interno bruto (PIB) diz respeito ao valor de mercado de todos os
bens e servigos finais produzidos em uma economia ao longo de um periodo
especifico (MANKIW, 2018).

Para se realizar a medicdo do PIB de um pais sao utilizadas trés formas

consecutivas, denominadas “de 6ticas de mensuragao do PIB”:

a otica da oferta (ou da produgéo), que corresponde ao calculo da riqueza
de um pais a partir de todos os bens e servigos produzidos por ele no
periodo; a 6tica da renda, que corresponde a somatoria de toda a renda
auferida pelos agentes econdémicos de um pais (pessoas e empresas); € a
otica da demanda, que representa a forma pela qual essa renda é
consumida por esses agentes (DIAS, 2015, p. 92).

Considerando-se isso, pode-se afirmar, de acordo com Dias (2015, p. 92), que
“a somatodria de toda a producgao social, que corresponde a oferta total de bens e
servigos, devera ser igual ao consumo (ou demanda agregada) dessa producgéo.”

Sendo assim:
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Produgéo (oferta) = Renda = Consumo (demanda)

Além de se compreender o que € o Produto Interno Bruto (PIB), € importante
que se entenda a diferenca entre o PIB nominal e o PIB real. De acordo com Dias
(2015, p. 93), o “PIB nominal [...] pode ser definido como o valor de mercado de
todos os bens e servicos finais produzidos num determinado periodo aos precos
daquele periodo.” Lanzana (2017) afirma que o PIB nominal & pouco util em paises,
como o Brasil, onde a variancia da taxa de inflagcao ¢é elevada.

Lanzana (2015) explica que ao se falar a respeito de crescimento do PIB, é
Obvio que esta se tratando sobre o PIB real, que € o resultante da retirada do efeito
da inflagdo do PIB nominal. E como se a medicdo realizada, de fato, fosse do
crescimento do quantum que tenha produzido.

O PIB real “¢é o valor de mercado de todos os bens e servicos finais
produzidos num certo periodo aos pregos de algum periodo de referéncia (periodo-
base).” Por meio do calculo do PIB real é possivel conhecermos a real variagao do
produto do pais, pois desconsidera “a variagdo dos precos do periodo (inflagéo)”,
levando em consideragao somente o “incremento do volume de bens e servigos
produzidos” (DIAS, 2015, p. 94).

Quanto a inflagdo e ao desemprego, pode-se dizer, de acordo com Dias
(2015, p. 97), que estes “tém representado, nas ultimas décadas, os desafios a
serem enfrentados pelos governos centrais dos paises e tém direcionado boa parte
das acbes de politica macroeconémica desses governos.” Isso ocorre pelo fato de
que a falta de controle em relacdo a inflagdo e ao desemprego influencia
imediatamente o dia a dia da sociedade e pode degradar as condigdes de vida das
pessoas.

Em virtude das suas consequéncias sociais, o desemprego do fator trabalho é
considerado o mais importante quando comparado ao desemprego de outros fatores
de producao (DIAS, 2015, p. 102). Gremaud, Vasconcellos e Toneto Junior (2017)
demonstram concordancia com essa afirmacao e entendem que, talvez, esse tenha
sido o problema macroecondmico mais grave enfrentado pela maioria das principais
economias do mundo no final do século XX e que ainda atinge a economia

brasileira.
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Quanto a forma de medigcdo do desemprego, € possivel afirmar, segundo
Garrat (2015, p. 142), que, em nivel internacional, a medicdo de desemprego
reconhecida € a taxa de desemprego padronizada. De acordo com essa medida,
podem ser consideradas desempregadas “todas as pessoas em idade ativa que
estdo sem trabalho, disponiveis para comecar a trabalhar dentro de duas semanas e
que estao procurando emprego ativamente ou esperando para fazer uma entrevista.”

De acordo com Dias (2015, p. 102), o calculo da taxa de desemprego é feito
através da “relacdo entre o numero total de desempregados (D) dividido pela
populagcdo economicamente ativa (PEA)’. Em percentuais, a expressao para se
identificar a taxa de desemprego (TD) seria como apresentado, a seguir, na equagao
(1):

TD = (D/PEA) X 100 (1)

Entre as instituicbes brasileiras que realizam a medicdo das taxas de
desemprego no pais estdo o DIEESE (Departamento Intersindical de Estatistica e
Estudos Socioecondémicos) e o IBGE (Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica).
O DIEESE mantém a Pesquisa de Emprego e Desemprego (PED).

Ja o IBGE, atualmente, realiza o levantamento de dados referentes ao
desemprego por meio da PNAD Continua (Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios Continua). Anteriormente, ele mantinha outras pesquisas relativas ao
assunto como a PME (Pesquisa Mensal de Emprego), a qual foi extinta apds a
divulgacao dos dados de desemprego relativos a fevereiro de 2016.

Essas pesquisas apresentam métodos, periodos e abrangéncias territoriais
diferentes. Em virtude disso e em funcdo da necessidade especifica deste trabalho,
utilizou-se os dados da PME.

A PME tinha como populagao-alvo pessoas de 10 anos ou mais de idade,
economicamente ativas e ndo economicamente ativas, que fossem residentes das
areas urbanas das Regi6es Metropolitanas de Recife, Salvador, Belo Horizonte, Rio
de Janeiro, Sdo Paulo e de Porto Alegre (IBGE, 2019).

Seu principal objetivo era produzir indicadores mensais relativos a forga de
trabalho dessa populagdo que permitissem avaliar a tendéncia e as flutuagdes do
mercado de trabalho metropolitano para médio e longo prazo. Com periodicidade
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mensal, ela era utilizada para indicar agilmente os impactos da conjuntura
econdmica sobre o mercado de trabalho. Além disso, fornecia dados importantes
para o planejamento socioeconémico do Pais (IBGE, 2019).

A PME fornecia diversos indicadores a respeito de emprego e desemprego.
Para representar a variavel desemprego, utilizamos neste trabalho o indicador que
na PME era chamado de Taxa de Desocupacao. Essa taxa, de forma semelhante ao
que foi exposto na equacgédo (1), relativa a Taxa de Desemprego, € calculada
dividindo-se o total da Populagdo Desocupada (PD) pela Populagéo
Economicamente Ativa e multiplicando-se por 100 por ser um percentual, de acordo

com a equacgao (2) apresentada a seguir:

Taxa de Desocupacgéo = (PD / PEA) X 100 (2)

A Populacdo Economicamente Ativa compreende o potencial de m&o-de-obra
com que pode contar o setor produtivo, ou seja, a populagdo ocupada e a populagéao
desocupada. Entenda-se populagdo ocupada como o conjunto de pessoas que
trabalharam em determinado periodo de referéncia ou tinham trabalho mas néao
trabalharam por estarem, por exemplo, em férias (IBGE, 2019).

Ja a Populacdo Desocupada é o conjunto de pessoas que n&o haviam
trabalhado em um certo periodo de referéncia, mas que estavam dispostas a
trabalhar e que tomaram alguma atitude, de fato, para conseguir trabalho como
consultando jornais e pessoas (IBGE, 2019).

Quanto ao conceito de inflacdo, € possivel defini-la como sendo uma
elevagcdo continua, persistente e generalizada do nivel geral de precos em uma
sociedade (DIAS, 2015; SAMPAIO, 2016; VASCONCELLOS, 2015). Sendo assim,
“‘quando os pregos dos produtos sobem em um determinado pais ou regido durante
um determinado periodo, fazendo com que o poder de compra da moeda diminua,
diz-se que ha inflagdo” (SAMPAIO, 2016, p. 841).

Aumentos isolados ou momentadneos de precos de alguns produtos
determinados ndao podem ser confundidos com inflagao, pois, quando ha inflacdo ha
elevacdo generalizada, sincronizada de pregos (DIAS, 2015; VASCONCELLOS,
2015). Quando, porém, acontece o contrario, ou seja, quando, de forma
generalizada e continua, os pregos baixam, diz-se que esta ocorrendo a deflagao
(GREMAUD; VASCONCELLOS; TONETO JUNIOR, 2017).
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Gremaud, Vasconcellos e Toneto Junior (2017) afirmam que se forem
tomadas as causas da inflacdo serdo encontrados dois tipos basicos de inflacédo, a
inflacdo de demanda e a inflagdo de custos. Resumidamente, pode-se dizer que a
Inflagdo de demanda acontece nas situagdes em que a demanda agregada é
superior a oferta agregada. Entretanto, a Inflagdo de custos (também chamada de
inflacdo de oferta) decorre da majoracéo dos custos na economia (ex.: aumento de
salarios).

Apesar de esses dois fatores serem considerados tradicionalmente como os
principais causadores dos processos inflacionarios, na literatura, outros sao citados
além deles. Por exemplo, Vasconcellos (2015) afirma que no Brasil o processo
inflacionario também tem sido associado a inércia inflacionaria e as expectativas de
inflagc&o futura.

Na visao inercialista, os mecanismos de indexagao, formais e informais, como
aluguéis, contratos, salarios, reajustes de precos na industria, comércio e tarifas
publicas causam perpetuacao das taxas de inflacdo anteriores, as quais sao sempre
incluidas nos precos correntes.

Além disso, muitos setores, mesmo ndo tendo sofrido com elevacdes
consideraveis em seus custos, aumentam seus precgos pela inflagdo geral do pais.
Por isso, nos planos anti-inflacionarios adotados no Brasil depois de 1986, as
autoridades adotaram medidas como o congelamento de precos e salarios e a troca
de unidade monetaria (VASCONCELLOS, 2015).

Ja no que diz respeito a inflagdo de expectativas, Vasconcellos (2015) explica
que ela ocorre quando os agentes, buscando resguardar suas margens de lucro,
elevam seus pregos por terem a expectativa de que a inflagdo futura tendera a
crescer. Segundo o autor, essa causa tem sido recorrente antes das mudancgas de
governos brasileiros, agindo os empresarios, nessas ocasides, de forma a se
precaver contra possiveis congelamentos de precos e salarios, estratégia essa
frequentemente utilizada pelos governos nos planos p6s-86.

Quanto a forma de medicdo da inflagdo, Gremaud, Vasconcellos e Toneto
Junior (2017) explicam que nao existiriam dificuldades em medi-la se o objetivo

fosse conhecer a variagao de precos de apenas um bem.
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Entretanto, segundo os autores, torna-se necessaria a construgao de indices
de pregos quando se necessita identificar, em conjunto, a variacdo de bens
fisicamente diferentes e que ndo apresentam taxas iguais de variacdo. Ha tipos
diversos de indices de precos tais como indices de Precos de Varejo (consumidor e
construcéo civil) e indices de Precos por Atacado (industria e agricultura).

Segundo Lanzana (2017), no Brasil, ha diversos indicadores de inflagéo.
Alguns deles realizam a medigdo da evolugdo dos pregos no nivel do consumidor,
outros, entretanto, a medigdo comportamental dos pregos no atacado. Outros
aspectos que variam séo o periodo de coleta, a regido de cobertura do indicador e,
também, a abrangéncia, no que diz respeito ao orgamento das familias.

Entre os indicadores citados pelo autor estdo: indice de Precos ao
Consumidor Ampliado (IPCA), indice Nacional de Precos ao Consumidor (INPC),
indice de Precos ao Consumidor (IPC-Fipe), indice de Custo de Vida (ICV-Dieese),
indice Geral de Precos (IGP), indice Geral de Precos no Mercado (IGPM) e indice
de Precos por Atacado (IPA) (LANZANA, 2017). Para representar a variavel inflagdo
sera utilizada nesta pesquisa o IPCA.

O indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) tem como objetivo
realizar a medi¢cado da inflagdo referente a um conjunto de servigos e produtos
comercializados no varejo relativos ao consumo pessoal das familias. O IPCA tem
como unidades de coleta concessionarias de servigos publicos e internet e
estabelecimentos comerciais e de prestacdo de servigos. Do dia 01 a 30 de cada
més de referéncia se estende a coleta (IBGE, 2018).

O IPCA abrange familias com rendimentos de 1 a 40 salarios-minimos que
residam nas areas urbanas das regides metropolitanas de Belém, Fortaleza, Recife,
Salvador, Vitoria, Belo Horizonte, Rio de Janeiro, Curitiba, Sdo Paulo, Porto Alegre,
bem como do Distrito Federal e dos municipios de Campo Grande e Goiania. O
objetivo da criacdo dessa faixa de renda é garantir cobertura de 90% de familias
pertencentes as areas urbanas de cobertura do Sistema Nacional de indices de
Precos ao Consumidor — SNIPC (IBGE, 2018).

2.4.2 Evidéncias de suas relagdes com a execugao orcamentaria
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H4& diversos estudos empiricos, brasileiros e estrangeiros, que foram
realizados com o objetivo de analisar, com diferentes escopos, as relagdes de causa
e efeito existentes entre as variaveis orcamentarias e financeiras do setor publico e
as macroecondmicas. As evidéncias empiricas encontradas que apresentaram
correspondéncia ao escopo deste trabalho estdo descritas neste tépico e
sintetizadas no Apéndice B.

Alguns autores investigaram, por exemplo, os impactos que as variaveis de
execugao orcamentaria do setor publico geram sobre as macroecondémicas, outros
fizeram a analise inversa ou investigaram ambas as dire¢des de causalidade. Ha
outros, ainda, que estudaram as relagdes existentes entre as proprias variaveis
orcamentarias (como as influéncias exercidas entre si pelas receitas e despesas,
conforme discorrido no topico “2.2 Nexo causal entre receitas e despesas Publicas”).

No que diz respeito ao impacto causado pelo PIB sobre as variaveis de
execucao orcamentaria do setor publico, podemos comecar citando o estudo de
Prado (2017) que, conforme ja foi dito anteriormente, analisou a dinamica dos gastos
primarios do governo central brasileiro (Governo Federal, Banco Central e INSS)
entre os anos de 1997 e 2013, levando em consideracdo a sua relagdo com as
receitas governamentais.

Entre as diversas analises realizadas pelo autor, verificou-se, também, a
relagdo entre o PIB real e as receitas primarias. Identificou-se a importancia da
atividade econémica na arrecadacgao do governo central, tendo sido identificada uma
relacao positiva.

Com uma configuragdo um pouco diferente, mas tratando também a respeito
do impacto do crescimento econdmico sobre a receita publica, no trabalho de
Mendonga e Medrano (2016) € apresentada uma estimativa da elasticidade-renda
da arrecadacgao de tributos federais no Brasil para o periodo de dezembro de 2000 a
maio de 2016. Elasticidade-renda da arrecadagéo, segundo os autores, € a variagao
percentual na arrecadagado devido a uma variagao percentual no produto da
economia.

Utilizando um modelo de regresséao linear dindmico, os autores identificaram
que a elasticidade-renda da arrecadacdo de tributos federais tem permanecido
praticamente constante e proxima a unidade desde 2000, ou seja, proxima a 1.
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Inicialmente, na mesma equacdo em que a influéncia do PIB sobre a
arrecadacao foi analisada, os autores analisaram a influéncia da inflagao e da divida
liquida do setor publico federal e afirmam que, pelo menos, no que diz respeito a
arrecadagdo agregada (Receita Tributaria Bruta Federal), o fator gerador da
arrecadacao parece ser somente o PIB em virtude de a divida liquida e a inflacao
nao terem apresentado significancia no modelo.

Quanto a inflagcdo, a falta de significancia estatistica pode ser explicada, na
visdo desses autores, pela possivel alteracdo da relagdo entre essa variavel e as
finangas publicas apds o plano real. No passado, quando a inflagdo era muito alta,
havia uma relagédo direta da inflagdo com a arrecadagdo e com os gastos (efeito
Tanzi e efeito Bacha). Esse mecanismo n&o é mais, segundo eles, tdo importante.

O Efeito — Tanzi, conforme explicam Viceconti e Neves (2013), diz respeito a
diminuicao da receita tributaria real causada pelo intervalo de tempo existente entre
a ocorréncia do fato gerador do imposto e o0 momento em que o contribuinte o
recolhe ao Poder Publico. Quando a inflagdo € crbnica, este efeito pode contribuir
para o surgimento de déficit nos orgamentos governamentais. Vito Tanzi (economista
italiano) foi o primeiro a chamar a atencéo para este fendbmeno, motivo pelo qual foi
dado o nome de “Efeito-Tanzi”.

Giambiagi e Além (2011, p. 125), ao tratarem sobre este assunto, explicam
que “a perda de valor da receita, em termos de moeda constante, € uma funcao
direta do prazo de recolhimento dos impostos e da taxa de inflagdo.” Ou seja, quanto
maiores forem o prazo para recolhimento dos impostos e a taxa de inflagdo da
economia maior sera, também, a perda de valor real da receita.

Quanto ao “efeito-Bacha”, pode-se entendé-lo como sendo a retencao, por
algum tempo, de liberagdes de verbas solicitadas a fim de diminuir o gasto real por
meio da inflagdo, mantendo-se apenas o gasto nominal. Por exemplo, quando o
ministro da Fazenda era pressionado por algum governador ou colega de ministério
para liberar alguma verba bastava reté-la por um més para que fosse gerada uma
perda do valor real liberado (GIAMBIAGI; ALEM, 2011).

Segundo esses autores, o “efeito-Bacha” recebeu esse nome por ter sido o
economista Edmar Bacha o primeiro a teorizar sobre o tema. Porém, ele é

conhecido também como “efeito-Tanzi da despesa” ou “efeito-Tanzi ao contrario”.
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Em outra dire¢cdo, Amgain e Dhakal (2017), examinaram o impacto das
receitas publicas e do déficit fiscal sobre o crescimento econdmico em 20 paises
asiaticos. Para isso, eles utilizaram um painel ARDL (Modelo Autorregressivo de
Defasagens Distribuidas) para estimar o impacto de curto e de longo prazo das
variaveis fiscais. A amostra de dados incluiu o periodo de 1980 a 2015.

Os resultados da pesquisa indicaram que o déficit fiscal afeta adversamente o
crescimento tanto no curto como no longo prazo, que o financiamento deficitario, no
longo prazo, leva a acumulagdo de divida, que também estd negativamente
associada ao crescimento. A receita esta positivamente associada ao crescimento
no longo prazo. Na auséncia de déficit fiscal, a receita publica influencia
positivamente o crescimento no longo prazo. O impacto da receita no curto prazo
nao é significativo (AMGAIN; DHAKAL, 2017).

Neduziak e Correia (2017), utilizando um painel convencional de Efeitos Fixos
(EF) para o periodo de 1995-2011, analisaram o efeito da aloca¢do do gasto publico
sobre o PIB real dos estados brasileiros e identificaram que a raz&o gasto total/PIB
impacta positivamente a taxa de crescimento econdémico estadual. Os autores
também analisaram a influéncia dos gastos por areas de atuagao governamental.

Esses resultados demonstraram que Gastos em “administracdo e
planejamento”, judiciario, “habitagdo e urbanismo” e “assisténcia e previdéncia” tém
efeitos positivos sobre o PIB, ao passo que Gastos em “educacdo e cultura” e
legislativo tém impactos negativos. Gastos em transporte, “seguranga publica e
industria”, comércio e servigos nao se mostraram significativos, dando-se a entender
que gastos desse tipo, relacionados a infraestrutura publica, ndo tém impactado o
PIB dos estados (NEDUZIAK; CORREIA, 2017).

De forma semelhante ao que fizeram Neduziak e Correia (2017), Degenhart et
al (2016) também investigaram o impacto dos gastos publicos sobre o PIB por areas
especificas. Os autores realizaram uma regressao nao linear multivariavel a partir de
um modelo matematico utilizando como amostra os 10 (dez) maiores municipios de
cada Estado da regiao Norte do Brasil, considerando o valor do PIB de 2010.
Identificaram que os gastos com Assisténcia, Saude e Educagédo apresentam

importante papel no crescimento econémico da regido Norte do Brasil.
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Outra pesquisa que também buscou identificar influéncias da despesa publica
sobre o crescimento econbmico € a de Andrade, Teixeira e Fortunato (2014), os
quais avaliaram se os gastos publicos sociais, realizados pelos municipios do estado
brasileiro de Minas Gerais, exercem influéncia no PIB Municipal per capita.

Para obtengao dos resultados, os autores utilizaram regressao com dados em
painel com abordagem de modelo de efeito aleatdrio para o periodo de 2005 a 2009,
porém, ndo encontraram evidéncia de que os gastos publicos sociais exercem
influéncia sobre o PIB dos municipios de Minas Gerais, exceto os gastos em saude
e saneamento (ANDRADE; TEIXEIRA; FORTUNATO, 2014).

Apresentam-se, aqui, ainda outras dois estudos empiricos que tiveram como
enfoque o crescimento econémico. O primeiro € a pesquisa feita por Rocha e
Giuberti (2007). Os autores avaliaram quais componentes do gasto publico
contribuiram para o crescimento econdmico dos Estados brasileiros durante o
periodo 1986 a 2003. Para tal, eles fizeram uso de regressdo com o método de
efeitos fixos.

Rocha e Giuberti (2007) identificaram que os gastos de capital aparecem
como produtivos (estimulam o crescimento econémico), que a relagao entre gastos
especificos com defesa, educacdo, transporte e comunicagcdo com o crescimento
econOmico é positiva. Entretanto, identificaram, também, que os gastos correntes
séo produtivos somente até um limite de 61% da despesa orgcamentaria.

O ultimo estudo que apresenta o impacto de variaveis orcamentarias sobre o
PIB é de autoria de Santana e Teixeira (2006). Por meio da técnica de dados em
painel foram investigados os dados dos anos de 1999 a 2003 a fim de investigar os
impactos dos gastos sociais (de Assisténcia e Previdéncia Social, de Saude e
Saneamento, de Educacgao e Cultura, de Habitagdo e Urbanismo) sobre o PIB per
capita privado (PIB menos gastos publicos) nos municipios do estado do Espirito
Santo.

Identificou-se que ha relagdo robusta positiva entre os indicadores de gastos
em educacgao e cultura, habitacido e urbanismo e o PIB municipal, que ha relagao
negativa entre os gastos em saude e saneamento e o PIB. Quanto ao indicador dos
gastos em assisténcia e previdéncia social ndo foram encontradas evidéncias de sua

participacado na formacao do PIB.
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E interessante observar a diferenca entre os resultados desse estudo de
Santana e Teixeira (2006) e o estudo de Andrade, Teixeira e Fortunato (2014), citado
anteriormente, no que diz respeito ao impacto causado pelos gastos em saude e
saneamento sobre o PIB. No estudo desses autores o impacto se demonstrou
positivo, mas no daqueles, negativo.

Quanto as relagbes existentes entre a inflagdo e o orgamento publico,
podemos citar o estudo de Portugal e Portugal (2001), os quais analisaram, por meio
de modelos estruturais de séries temporais, como a inflagdo influenciou o orgamento
do governo brasileiro no periodo que comega no primeiro trimestre de 1980 para os
tributos e no primeiro trimestre de 1986 para as despesas e, para ambas variaveis,
estende-se até o terceiro trimestre do 1997.

Constatou-se que todos os tributos que foram analisados (imposto de renda,
IPI e ICMS) e a arrecadacao total mostraram-se totalmente indexados com relagao
ao nivel de pregos e sensiveis a defasagem entre o fato gerador e a coleta do
imposto. Observou-se, por exemplo, no que diz respeito a elasticidade-inflagdo, que
um aumento de 1% da inflacdo deve ocasionar, em meédia, uma reducao de -0.2%
na arrecadacgao real total em funcdo da defasagem que existe entre o fato gerador e
a coleta de imposto, o que esta de acordo com efeito Tanzi.

Portugal e Portugal (2001), constataram, ainda, que a inflagdo n&o afeta de
uma forma permanente nem o gasto com pessoal nem a despesa total. Porém, o
gasto com pessoal é afetado pela inflagdo de forma transitéria.

Feliciano, Bezerra e Santo (2017), entretanto, realizaram sua pesquisa com
enfoque em variaveis diferentes das que os autores ja citados investigaram, pois,
eles buscaram identificar as implicacdes existentes do crescimento da receita
orcamentaria municipal e da politica monetaria de metas da inflagdo no gasto em
saude em 90 municipios do Estado brasileiro de Pernambuco no periodo de 2002 a
2011.

Os autores identificaram correlagdo significativa entre Receita Orgamentaria
per capita e Despesa com Saude per capita e correlagdo negativa significante forte
entre Taxa de Inflagcdo e Receita Orgamentaria per capita e Taxa de Inflacdo e
Despesa com Saude per capita, o que comprova, no entendimento desses autores,
que a politica monetaria de metas da inflagdo tem restringido o financiamento da

saude no ente municipal.
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Alavirad (2003) também investigou a relagado existente entre a taxa de inflagao
e variaveis do orgamento publico. Seu objetivo foi fornecer uma analise empirica do
déficit orcamentario do governo, do crescimento da oferta monetaria e da inflagdo na
Republica Islamica do Ird. Foram analisados os anos de 1981 a 1997 com o uso do
método de Equacdes Simultdneas 3SLS e de uma variavel dummy.

Identificou-se que a condi¢do inflacionaria do pais leva a um declinio
acentuado no valor real das receitas domésticas do governo, fazendo com que o
déficit orcamentario do governo se ampliasse. Constatou-se, também, que o
financiamento do déficit fiscal aumentara a oferta de moeda gerando a tendéncia de
aumentar a inflagao.

Saeidi e Valizadeh (2012) estudaram o efeito do déficit orcamentario sobre a
inflacdo e o desemprego na economia iraniana. Os resultados demostraram que o
déficit orgamentario tem um efeito significativo sobre a inflagdo e o desemprego na
economia daquele pais.

Identificou-se que a elevacdo do déficit orgamentario no Ird em 1% causa
elevacao da taxa de inflacdo em até 25% e que, também, se a taxa de inflagdo de
um ano for elevada em 1% afetaria a inflagdo em até 23% do ano seguinte. Quanto
a relagao entre o déficit orcamentario e o desemprego, entretanto, identificou-se que
existe uma relagdo inversa. Se o déficit orcamentario aumentar 1%, a taxa de
desemprego diminuira 13%. Porém, verificou-se que se a inflagdo do ultimo ano
aumentar em 1% € provocado um aumento da taxa de desemprego atual em 0,04%.

A existéncia da relacdo entre déficits orcamentarios e inflagdo também foi
testada por Tiwari, Bolat e Kogbulut (2015). Esses autores investigaram a existéncia
dessa relagao, para o periodo de 1990 a 2013, para os seguintes paises da Unido
Europeia: Bélgica, Chipre, Franga, Alemanha, Holanda, Espanha, Suécia e Reino
Unido.

Para nenhum dos paises foi encontrada evidéncia de relacdo causal
decorrente de déficits orcamentarios para inflacdo. Porém, identificou-se haver,
especificamente para a Bélgica e para a Franga uma relagdo permanente (longo
prazo) de causalidade unidirecional da inflagdo aos déficits orgamentarios.
Entretanto, para o curto e médio prazo nao foi encontrada evidéncia de que em
qualquer dos paises analisados essa causalidade unidirecional da inflagdo aos

déficits orcamentarios exista.
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Uma amostra bem maior do que essa foi analisada por Catdo e Terrones
(2005), os quais investigaram a causalidade entre o déficit orgamentario e a inflagao
em 107 paises no periodo de 1960 a 2001. A principal conclusao a que chegaram foi
a de que os déficits fiscais sao inflacionarios na maioria dos paises, que essa
relacdo é especialmente forte para as economias em desenvolvimento e para os
paises com alta-inflagao.

Além disso, também descobriram que os déficits fiscais influenciam
significativamente a inflagdo de longo prazo entre paises dentro de uma faixa de
inflacdo “moderada”. Em contraste, os déficits fiscais parecem nao ter efeito positivo
significativo sobre a inflagdo de longo prazo entre os paises desenvolvidos com uma
longa histéria de baixa inflagdo de um digito.

Lin e Chu (2013) examinaram a relacdo entre inflacdo e déficit em 91 paises
de 1960 a 2006. Os resultados empiricos mostraram que o déficit fiscal tem forte
impacto sobre a inflacdo em episddios de alta inflagdo, e tem um impacto fraco em
episédios de baixa inflagdo. Os resultados implicam que os déficits fiscais sdo mais
inflacionarios quanto maior for a taxa de inflagdo por causa da criagcdo mais rapida
de moeda quando a inflagao é maior.

Os autores afirmam que os resultados implicam que a consolidagao fiscal
seria mais efetiva na estabilizacdo de preg¢os quanto maior fosse a taxa de inflagdo e
s&o consistentes com o modelo tedrico de Catédo e Terrones (20095).

No que diz respeito ao Desemprego e suas relagdes com a execugao
orcamentaria, pouquissimos estudos foram encontrados. Entre eles esta o de
Abrams (1999), o qual investigou a relag&o existente entre o tamanho do governo e
a taxa de desemprego em paises-membros da Organizagdo para a Cooperagéo e
Desenvolvimento Econémico, que apresentavam dados disponiveis para o periodo
de 1984 a 1993. Para tal, o autor realizou a analise estratificando os paises em 3
grupos para possibilitar uma amostra heterogénea.

Os resultados estatisticos encontrados para as amostras estratificadas de
paises demonstraram evidéncias estatisticas para uma conexao entre o tamanho do
governo e a taxa de desemprego. Eles suportam a hipétese de que aumentos no
tamanho do governo, ceteris paribus, geralmente proporcionam despesas e efeitos
fiscais que aumentam o desemprego relatado.
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Em outro estudo, o qual foi realizado pelo Departamento de Competitividade e
Tecnologia da FIESP, foram calculados os impactos do aumento do desemprego na
Politica Fiscal do governo brasileiro em 2015 e estimados os seus efeitos para 2016.
Nesse estudo, demonstra-se que em 2015 houve, em virtude do aumento do
desemprego, tanto uma redugao da arrecadagao de tributos quanto um aumento de
gastos publicos (COELHO, 2016).

O impacto na arrecadagao foi da ordem de R$ 13 bilhdes a menos em tributos
sobre a folha de salarios e R$ 3 bilhdes a menos em tributos sobre o consumo das
familias. Por outro lado, houve R$ 5,9 bilhdes de gastos adicionais com seguro-
desemprego. Segundo o estudo, em 2016, em virtude do aumento do desemprego,
0os resultados seriam ainda piores, havendo mais redugdo de arrecadacao de
tributos e aumento de gastos ja citados.

De acordo com o estudo, o problema fiscal €, por um lado, uma das principais
causas da crise econdmica, que tem como resultado o aumento do desemprego. O
desemprego, por outro lado, piora ainda mais a situacéo fiscal do Governo por gerar
reducdo da arrecadacao de tributos e elevar os gastos com o seguro-desemprego.

Isso demonstra que o desemprego realimenta a crise fiscal.



3 METODOLOGIA

Serdo apresentados neste capitulo os métodos que foram utilizados para
execucao da pesquisa e para analise dos dados. Inicialmente foram apresentadas
as caracteristicas da pesquisa. Em seguida, foram descritas as variaveis e, por fim,
apresentados os métodos utilizados no tratamento dos dados, na interpretacdo dos
resultados dos testes e na proposi¢cao de modelo econométrico para a previsdo da

receita corrente.

3.1 Caracterizagao da pesquisa

A pesquisa proposta para esta dissertacao caracteriza-se como quantitativa,
explicativa e com analise de dados em painel. E possivel afirmar que é quantitativa
porque, assim como explica De Sordi (2013, p. 100), o método quantitativo de
pesquisa “esta associado ao emprego de técnicas estatisticas que auxiliam na
analise de relacionamentos entre variaveis”, o que esta justamente de acordo com o
objetivo proposto.

E de carater explicativo porque as pesquisas explicativas apresentam como
proposito a identificacdo de fatores que determinam ou contribuem para a ocorréncia
de determinados fenbmenos (GIL, 2018) e o intento deste trabalho é identificar as
influéncias existentes entre determinadas variaveis macroeconémicas e variaveis de
execucao orcamentaria.

A analise foi realizada com dados em painel porque, conforme afirmam
Guijarati e Porter (2011), esse tipo de andlise aplicada reune dados de séries
temporais e de cortes transversais e apresenta vantagens em relagéo a utilizagao
isolada de cada uma dessas formas de analise. Os autores explicam o que € a
analise com dados em painel comparando-a com esses outros dois tipos de dados.

Em séries temporais sdo observados valores de uma ou mais variaveis
durante um periodo de tempo (como o Produto Nacional Bruto ao longo de varios
trimestres ou anos). Em dados de corte transversal sdo coletados dados relativos a
uma ou mais variaveis para diversas unidades ou entidades amostrais que fagam

parte de um mesmo periodo. Nos dados em painel, a mesma unidade de corte
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transversal (uma familia, uma empresa, um estado) é acompanhada ao longo do
tempo. Em suma, “os dados em painel ttm uma dimensao espacial e outra temporal”
(GUJARATI; PORTER, 2011, p. 587).

3.2 Descrigao das variaveis

Este trabalho concentrou sua investigagdo em dados de quatro Estados
brasileiros, quais sejam Minas Gerais (MG), Pernambuco (PE), Rio Grande do Sul
(RS) e Sao Paulo (SP). Inicialmente, foram pesquisados dados dos demais estados
do pais, bem como de seu Distrito Federal.

Entretanto, optou-se por analisar somente os dados dos quatro estados
citados por terem sido os uUnicos para os quais foram encontrados os dados
referentes a todas as variaveis que foram objeto da pesquisa e que se estendam por
todo o periodo analisado. Todas as variaveis foram analisadas em bases de dados
semestrais relativos, inicialmente, ao periodo que comeca no primeiro semestre de
2008 e se estende até o segundo semestre de 2015. Depois dos testes de raiz
unitaria, o periodo inicial passou a ser o segundo semestre de 2008.

O corte temporal deu-se em razdo da limitacdo dos dados relativos a
execucao orcamentaria e ao Desemprego. Em relagdo aos dados de execugao
orcamentaria nao foram encontrados, para um ou mais estados, dados anteriores a
2008 que sejam apresentados em bases semestrais ou menores.

E no que diz respeito ao Desemprego ndo foram encontrados dados
posteriores a fevereiro de 2016 que tivessem inicio, pelo menos, no primeiro
semestre de 2008 em base semestral ou em base de menor periodo. Caso
decidissemos ampliar o corte temporal pesquisado precisariamos excluir mais
variaveis e/ou estados.

As variaveis que foram coletadas e analisadas estdo descritas na Figura 2,
exposta a seguir, bem como a fonte em que foram coletadas. Como é possivel
perceber por essa figura, as variaveis foram encontradas em periodicidades
diversas, isto é, mensais, bimestrais e trimestrais.

Apesar disso, transformamos todas as séries em bases semestrais para que
pudéssemos contar com séries em bases temporais iguais para a realizagdo dos

testes. Para isso, unimos (somamos) os dados em grupos de seis meses (no caso
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de bases mensais), 3 bimestres (no caso de bases bimestrais) e dois trimestres (no
caso de bases trimestrais) de janeiro a junho e de julho a dezembro de cada ano da
analise. Decidimos utilizar a base semestral por ser 6 (semestre) o minimo multiplo

comum entre 1 (més), 2 (bimestre) e 3 (trimestre).

Variaveis Fonte

Macroeconémicas

IPCA - mensal (das Regides Metropolitanas de Belo Horizonte, Porto Alegre, Recife e
Macrodados (2019)
Séo Paulo)

Taxa de Desocupagdo - mensal (das Regides Metropolitanas de Belo Horizonte, IBGE (2019)
Porto Alegre, Recife e Sdo Paulo)

Para SP: SEADE (2019)

Variagao Percentual do PIB — Calculada a partir do PIB mensal de SP e trimestral de | Para MG: FJP (2019)

MG, PE e RS. Para PE: CONDEPE/FIDEM (2019)
Para RS: FEE (2017)

De Execugao Orcamentaria

Despesas Total, Corrente e de Capital - bimestrais a pregos correntes (dos estados
de MG, PE, RS e SP)
Receitas Total, Corrente e de Capital — bimestrais a pregos correntes (dos estados
de MG, PE, RS e SP)

Compara Brasil (2019)

Quocientes de Execugdo Orgcamentaria, de Execugdo Orgcamentaria Corrente e
. . . . Calculados pelo autor com base em
de Execugdao Orgamentaria de Capital — semestrais (Calculados com base nas . .
quocientes sugeridos por Kohama

Despesas e Receitas Totais, Correntes e de Capital bimestrais dos estados de MG, (2015)

PE, RS e SP).

Figura 2 — Variaveis coletadas e fontes dos dados
Fonte: Elaboragao propria.

E possivel perceber, ainda, que as variaveis IPCA e Taxa de Desocupagio
nao sao referentes a totalidade dos estados investigados e sim as regides
metropolitanas de suas capitais, ou seja, seus dados ndo cobrem todos os dados
desses entes estaduais, mas foram utilizados por serem os unicos encontrados que
se estendam por todo o periodo da analise e por servirem como variaveis proxies

(variaveis de aproximagao) para o montante real de seus respectivos estados.
3.3 Tratamento dos dados
Objetivou-se nesta pesquisa verificar as relagbes de causa e efeito entre as

variaveis macroecondémicas e de execugao orcamentaria dos estados investigados.

Buscou-se também identificar as relacdes de causa e efeito entre as variaveis de
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execucgao orcamentaria (receitas e despesas). Para tal, utilizou-se dados em painel
dos valores referentes as variaveis descritas anteriormente.

A analise de dados em painel une dados de cortes transversais e de séries
temporais. Gujarati e Porter (2011) comentam que as séries temporais, mesmo
sendo bastante utilizadas em estudos econométricos, apresentam alguns problemas
para o econometrista. Eles explicam que a maioria dos estudos empiricos que sao
realizados com base em séries temporais pressupde que a série temporal
subjacente seja estacionaria.

Por exemplo, em um teste de causalidade ou em um modelo de vetor
autorregressivo (VAR), conforme afirmam Gujarati e Porter (2011), tem-se como
premissa o fato de as séries temporais analisadas necessariamente precisarem ser
estacionarias, isto €, elas devem se desenvolver no tempo de uma forma aleatdria,
mas sempre ao redor de uma média constante.

O conceito de estacionaridade, segundo Bueno (2018, p. 16-17), é a ideia
mais importante que se precisa ter a fim de estimar uma série temporal. E
essencialmente “a constatacdo de estacionaridade que permitira proceder
inferéncias estatisticas sobre os pardmetros estimados com base na realizacao de
um processo estocastico.”

“Em termos gerais, uma série temporal é estacionaria se suas caracteristicas
(por exemplo, a média, variancia e covariancia) ndo variam ao longo do tempo. Se
esse nao for o caso, temos uma série ndo estacionaria” (GUJARATI; PORTER,
2011, p. 420).

Para verificarmos se as séries temporais coletadas para este trabalho eram
estacionarias ou nao, realizou-se o teste de raiz unitaria em painel. Para as séries
temporais que se demonstraram ser estacionarias foram mantidos os dados em
nivel para os proximos testes, ou seja, tal como estavam antes do teste de raiz
unitaria. Entretanto, para as séries que se demonstraram ser ndo estacionarias,
tornou-se necessario utilizar a primeira diferenca dos dados, que dizem respeito,
explicando-se de forma sucinta, ao valor resultante da subtracdo dos valores de Y;
por Yis.

Para que as séries temporais ndo estacionarias sejam transformadas em
séries estacionarias € necessario que se realizem transformag¢des adequadas por
meio da aplicacdo de técnicas e de observacdes que devem ser feitas durante a
analise de dados (GUJARATI; PORTER, 2011).
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De acordo com Tsay (2002), as séries temporais financeiras apresentam uma
caracteristica denominada volatilidade, a qual, em geral, esta presente nos dados.
Entretanto, ndo é observada diretamente. Em fungéo disso, Gujarati e Porter (2011)
destacam alguns modelos heteroscedasticos condicionais que apresentam a
capacidade de modelar e prever o valor médio condicional (rendimento) e a
variancia condicional (volatilidade) de séries financeiras (ex.. EGARCH, IGARCH,
CHARMA e os modelos de Volatilidade Estocastica).

Tsay (2002) afirma que € mais facil de se manusear séries de retorno do que
séries em nivel, por terem propriedades estatisticas mais atraentes. Em funcgao
disso, a maioria dos estudos financeiros envolvem retornos de ativos, ao invés de
precos, pois o segundo é um resumo completo, sem escala de oportunidade de
investimento. Dentre as formas de calculo de retorno, o autor propde a utilizagcéo da
primeira diferenca. Sendo assim, nesta pesquisa, realizou-se a transformacio dos
dados de retorno na forma de primeira diferenca.

A fim de se verificar a existéncia de causalidade entre as variaveis e identificar
a sua diregdo, submeteu-se os dados em sua forma estacionaria (em nivel ou em
primeira diferenga) ao teste de Causalidade de Granger.

Objetivando-se verificar a existéncia de cointegracdo ou ndo entre os pares
de variaveis que se demonstraram ambas serem ndo estacionarias (em nivel),
realizou-se o teste de cointegracdo de Pedroni para se descobrir se essas séries
‘caminham juntas”, apesar de individualmente serem nao estacionarias. Nesse teste,
as séries temporais foram utilizadas em nivel mesmo sendo nao estacionarias.
Porém, no teste de causalidade de Granger e na escolha do modelo VAR, elas foram

utilizadas em sua forma transformada em primeira diferenca.

3.3.1 Teste de raiz unitaria

Raramente, a inspec¢ao visual de uma série possibilita que se faca a distingao
entre ela ser uma série com tendéncia estocastica ou com tendéncia deterministica
e quando se faz essa distincdo por este meio frequentemente se incorre em
equivocos (BUENO, 2018). Em fungdo disso, testes foram criados para que se

realize a verificacdo de raizes unitarias.
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O modelo de passeio aleatério, conforme apresentado na equacéo (3),
exposta a seguir, € um exemplo de processo de raiz unitaria, de acordo com a

denominacao dada pela literatura especifica:

Y, =pY,_ ,*u, —1<p<1 (3)

Guijarati e Porter (2011) explicam que essa equacgao se torna um modelo de

passeio aleatdrio (sem deslocamento) se tivermos ?=! e que nesse caso temos um

problema de raiz unitaria, ou seja, uma situagao de nao estacionariedade em funcgao

de a variancia de f ser ndo estacionaria. Eles esclarecem que os termos nao
estacionariedade, raiz unitaria, passeio aleatorio e tendéncia estocastica podem ser
considerados como sinénimos.

Segundo esses autores, 0 nome raiz unitaria se deve ao fato de termos P=1
e o termo passeio aleatério pode ser comparado com um caminhar de bébado que
ao deixar um bar desloca-se numa distancia aleatéria u, no tempo t, e que ao
continuar sua caminhada de forma indefinida, desviar-se-a eventualmente cada vez
mais do bar. Um exemplo disso é o que acontece com os pregos das acgdes. O preco
da agao no dia de hoje é equivalente ao prego de ontem mais um choque aleatério.

Segundo Guijarati e Porter (2011) para se ter certeza se a série € ou néo
estacionaria, aplica-se o teste de raiz unitaria Dickey-Fuller (DF), por meio do qual

sao feitas trés diferentes estimativas de testes de hipdteses nulas, observadas na

Figura 3.
Y, Equacao Dickey-Fuller
Passeio aleatdrio. AY,; =6Y, ;+u;, (4)
Passeio aleatério com AY | =B, +6Y,,_ +u,, (5)

deslocamento.

Passeio aleatério com
deslocamento em torno de uma AY, =B, +B,t+6Y,  tu,, (6)
tendéncia deterministica.

Figura 3 — Equagdes das estimativas DF, sob as trés hipoteses existentes.
Fontes: Adaptado de Gujarati e Porter (2011).
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De acordo com a Figura 3, as séries temporais possuem trés tipos de
comportamentos no teste aplicado. Sendo assim, as equacdes para as estimativas
de DF tém hipoteses diferentes para cada uma, em que t é a variavel de tendéncia,
ou temporal.

Para cada caso, conforme explicam Gujarati e Porter (2011), a série possui
raiz unitaria, ou é nao estacionaria, ou ainda possui tendéncia se 6 = 0 (Hipotese
nula). Caso & < 0 (Hipotese alternativa) pode-se dizer que a série temporal é
estacionaria. Como analisamos os dados em painel, utilizamos o teste de Dickey-

Fuller aumentado.

3.3.2 Teste de cointegracao

Quando se realiza uma regressao entre duas variaveis nao estacionarias
existe a possibilidade de que ela seja espuria e, se assim for, os testes usuais nao
terdo validade. Porém, caso elas sejam integradas de mesma ordem, se as duas
forem integradas de primeira ordem, I(1), por exemplo, & possivel que elas
‘caminhem juntas”, quando testadas em conjunto. Nesse caso, elas serao
cointegradas e os testes, bem como a regressdo, passam a fazer sentido
(SARTORIS, 2013).

Semelhantemente, Gujarati e Porter (2011, p. 756) explicam que duas
variaveis serao cointegradas se tiverem uma relagcéo de longo prazo ou de equilibrio
entre elas. Para os autores, cointegragdo significa que, a despeito de serem
individualmente ndo estacionarias, uma combinacdo linear de duas ou mais séries
temporais pode ser estacionaria. Sendo assim, a cointegracdo de duas (ou mais)
séries temporais sugere que ha relagao de longo prazo, ou de equilibrio, entre elas.

Ao comparar a utilizagdo da cointegragdo com a correlagéo, Alexander (2005)
enaltece a utilizagdo da primeira em detrimento da segunda. A autora faz uma critica
aos profissionais de mercado que ainda tentam basear suas analises no conceito da
correlacdo em virtude de este ser bastante limitado, servindo como uma técnica
muito restritiva.

Alexander (2005) explica que cointegracdo e correlagcdo sao conceitos
diferentes, apesar de serem relacionados. Segundo ela, uma correlagdo alta nao
implica elevada cointegragcado e uma elevada cointegragao também néo significa que

a correlagdo seja alta. Elevadas correlagbes podem ocorrer havendo ou nao
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cointegracao. A correlagao nao seria a ferramenta mais adequada para a medi¢ao
de longo prazo, sendo intrinsecamente uma medida de curto prazo.

Ja a metodologia da cointegragéo, além de n&o desperdigar nada da analise
tradicional, ainda consegue ampliar o modelo basico de correlacdo e realizar
medi¢des de longo prazo. Por exemplo, a cointegragao consegue medir movimentos
conjuntos de longo prazo de pregos que podem acontecer mesmo ao longo de
periodos em que as correlagdes estaticas parecem ser baixas (ALEXANDER, 2005).

Em virtude disso e da extensa quantidade de testes a serem realizados,
optou-se por realizar somente o teste de Cointegracéao, isto €, optamos por n&o
realizar, além deste, o teste de correlagdo. Para que fosse possivel a realizagao dos
testes de cointegracao, utilizou-se o teste de cointegracdo de Pedroni, o qual é
baseado nos testes de cointegracdo de duas etapas (com base residual) de Engle-
Granger (1987).

O teste de cointegracdo de Engle-Granger (1987) é baseado no exame dos
residuos de uma regressao espuria realizada usando variaveis | (1). Caso essas
variaveis estejam cointegradas, os residuos deverao ser | (0). Entretanto, se elas
nao forem cointegradas, os residuos serao | (1). Pedroni (1999, 2004) estende a
estrutura de Engle-Granger para que seja utilizada em testes de dados em painel
(EVIEWS, 2017).

Conforme é explicado por Lopes (2018, p. 13—14), Pedroni (1999, 2004)
propds dois testes de cointegracdo chamados de panel tests (within-dimension) e
group tests (between-dimension). Eles sao diferentes, pois estes ultimos “permitem a
existéncia de heterogeneidade entre os cross-section do painel.” Os primeiros estao
subdivididos em v-statistic, rho-statistic, PP-statistic e ADF-statistic e os ultimos
estdo subdivididos em rho-statistic, PP-statistic e ADF-statistic.

Nos testes de cointegracdo apresentados nos resultados deste trabalho,
expomos esses sete valores de estatisticas geradas pelos testes propostos por
Pedroni. Os testes de cointegracdo foram realizados somente para os pares de
variaveis cujas séries em painel tenham se demonstrado nos testes de raiz unitaria,
individualmente, como sendo néo estacionarias e integradas em primeira ordem,
1(1).

Esses testes foram realizados com o objetivo de verificar se essas variaveis,

apesar de serem individualmente nao estacionarias, regredidas uma contra a outra
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apresentam residuos estacionarios, 1(0), sugerindo assim uma relacdo de longo

prazo entre elas.
3.3.3 Teste de causalidade de Granger

A dependéncia de uma variavel sobre a outra nao significa, necessariamente,
de acordo com Gujarati e Porter (2011), a existéncia de influéncia entre elas. Ou
seja, a causalidade ndo esta necessariamente ligada somente ao fato delas
possuirem qualquer tipo de relacdo. Entretanto, embora eventos futuros ndo possam
afetar os atuais, o que acontece no presente tem poder de influencia-los.

Podemos afirmar, de acordo com Moretin (2011), que elucidar as relagbes de
causalidade existentes entre as variaveis € um dos problemas mais importantes em
pesquisas empiricas. Sendo assim, para elucidarmos as relacdes de causalidade
entre as variaveis investigadas neste trabalho, utilizamos o teste de causalidade de
Granger.

Alexander (2005, p. 374) explica que depois da obra seminal de Granger
(1988), o termo “causalidade de Granger’ quer dizer que a “relagao antecedéncia-
defasagem € evidente entre variaveis de séries de tempo multivariadas.” Em um
sistema bivariado, {x} e {y:}, com séries de tempo conjuntamente estacionarias,
pode-se afirmar que “a variavel x causa y no sentido Granger se a variavel x
defasada melhora a previsdo de y, mesmo apds a variavel y defasada ter sido
incluida entre as variaveis explicativas.”

A fim de facilitar o entendimento de como funciona o teste de causalidade de
Granger, Gujarati e Porter (2011) dizem que o teste pressupde que as informagdes
relevantes para a predicao das variaveis x e y estdo contidas, unicamente, nas
séries de dados temporais das mesmas. Isso é realizado por meio da estimativa do

par de regressao a seguir:

Xi,t:Z aiyi,t71+z bixi,t71+u1i,t (7)

yi,t=z Ciyi,t71+zdixi,t71+u2i,t (8)

Os residuos nao correlacionados sao representados por U; .
Por meio da equacéao (7) observa-se que x atual esteja relacionado a seus

proprios valores passados, assim como aos valores de y . Na equacéo (8) aplica-se
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a légica similar para a variavel y . Assim, Cavalcanti (2010) expbe quatro casos
diferentes que podem ser observados como resultado deste teste: (i) causalidade
unidirecional de y para x; (ii) causalidade unidirecional de x para y; (iii) causalidade
bidirecional; (iv) auséncia de causalidade em qualquer diregao.

Dessa maneira, Bueno (2008), Cavalcanti (2010) e Gujarati e Porter (2011),
concordam que mudangas em x precedem mudangas em Y , ao longo do tempo,

se a variavel x Granger-causa a variavel y .

3.4 Interpretacao dos resultados dos testes

Para que se entenda os resultados dos testes propostos neste trabalho, é
importante que se entenda previamente que em um teste de hipétese séo testadas
duas hipéteses que sao opostas entre si. Uma é chamada de hipétese nula (HO) e a
outra € denominada de hipétese alternativa (H1 ou Ha).

A hipdtese que é testada nos testes de hipotese é a hipotese nula. Caso ela
ndo seja confirmada, entdo, ela sera considerada falsa e a hipotese alternativa sera
considerada a verdadeira. Segundo Wooldridge (2016, p. 794), no teste de hipétese
classico, tomamos a hipétese nula “‘como verdadeira e exigimos que os dados
fornecam evidéncia substancial contra ela.”

Para que se possa verificar se a hipétese nula deve ser confirmada ou
rejeitada € necessario que se verifique o resultado que o teste realizado apresentara
para o valor de Probabilidade. Quando a Probabilidade for igual a 1 estara sendo
indicada uma confirmacéo da hipotese nula.

Porém, mesmo abaixo do numero 1 podera ainda, assim, ocorrer de a
hipétese nula ser verdadeira e se a rejeitarmos, nessa situagdo, estaremos
incorrendo no chamado erro tipo |, conforme é apresentado na Figura 4. Por outro
lado, se a hipotese nula for realmente falsa e n&o a rejeitarmos estaremos
incorrendo no erro tipo Il.

Supbe-se que, provavelmente, um erro do tipo | seja mais grave do que um
erro do tipo Il. Portanto, devemos manter a probabilidade de cometer um erro do tipo
| em um nivel bastante baixo, como 0,01 ou 0,05, por exemplo. Na literatura, a
probabilidade de um erro do tipo | € denominada de nivel de significancia, e a

probabilidade de ndo cometer um erro do tipo Il € chamada de poténcia do teste. A
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poténcia do teste pode ser entendida como a sua capacidade de rejeitar a falsa
hipétese nula (GUJARATI; PORTER, 2011).

Situacao
Decisdo Ho é verdadeira H, é falsa
Rejeitar Erro do tipo | Nao ha erro
Nao rejeitar Nao ha erro Erro do tipo

Figura 4 — Erros do tipo | e do tipo Il no teste de hipoteses
Fonte: Gujarati e Porter (2011).

Neste trabalho, estipulamos os niveis de significancia em 0,01 (1% de
significancia ou 99% de confianga ou de poténcia do teste), 0,05 (5% de significancia
ou 95% de confianga ou de poténcia do teste) e 0,1 (10% de significancia ou 90% de

confianga de ou poténcia do teste), conforme podera sera visto no topico a seguir.

3.5 Modelo de vetor autorregressivo (VAR)

Com a finalidade de propor um modelo econométrico por meio do qual fosse
possivel realizar previsdes referentes a Receita Corrente foi utilizado o Modelo de
Vetor Autorregressivo (VAR). Para o desenvolvimento do modelo VAR foi utilizado o
software Gretl (GRETL, 2019).

Os modelos econdbmicos em geral sdo apresentados através de diversas
variaveis. Sendo assim, a utilizacdo de modelos univariados para expressar modelos
econdbmicos apresenta limitagbes. J&4 o vetor autorregressivo (VAR) possibilita a
expressao de modelos econdmicos completos e a estimacao dos parametros de tais
modelos (BUENO, 2018).

Segundo Bueno (2018), um objetivo fundamental dessa metodologia é
estudar as restricdes definidas pelo modelo VAR entre as equacdes do modelo e
utiliza-las para identificar os parametros estruturais do VAR.

Ao explicarem sobre a forma de estimagdo do modelo VAR, Gujarati e Porter
(2011) comentam que antes de estimarmos a equacgao a ser utilizada é necessario
decidirmos qual sera o comprimento maximo de defasagem utilizado. Segundo eles,
essa questdo € empirica e seria inevitavel a utilizagdo de alguma tentativa e erro

para que seja tomada a decisao de qual defasagem utilizar.
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Contudo, os autores alertam para o cuidado que se deve ter em nao incluir
muitas defasagens porque a inclusdo de varios termos defasados consumiria graus
de liberdade, poderia gerar multicolinearidade e erros de especificagao.

Moretin (2011) explica que uma das maneiras de se identificar a ordem p de
um modelo VAR(p) seria ajustar os modelos autorregressivos vetoriais, de forma
sequencial, de ordens 1, 2, ..., k e testar a significancia dos coeficientes (matrizes).
Observe os modelos apresentados na Figura 5, apresentada a seguir.

Para estimar os pardmetros dos modelos apresentados na Figura 5 é possivel
utilizar Minimos Quadrados Ordinarios, os quais fornecem, segundo Moretin (2011),
estimadores consistentes e eficientes. Para o resultado desses testes devem ser

considerados, segundo o autor, Ho = ®*=0e Hi=®# #0, k=1, 2, ...

X, = &Y +&,VX,_, + agl)»
X, = @@ +8PX, ; +0PX, ,+a?,
Xy = ‘1’({]@ = ‘I‘SMXMI +...F (I’E.}Xt—k + a-EH'

Figura 5 — Modelos para identificagdo da ordem p de um modelo VAR(p)
Fonte: Moretin (2011)

Outra forma de identificar a ordem de um VAR, de acordo com Moretin (2011),
Guijarati e Porter (2011) e Bueno (2018) é utilizar critérios de informagao. Para que
se decida o numero de defasagens mais adequado a ser utilizado, Gujarati e Porter
(2011) sugerem a utilizagdo de um critério como o de Schwarz ou de Akaike e que se
escolha o modelo que oferega os menores valores desses critérios.

Moretin (2011) e Bueno (2018), além dos Critérios de Informagédo de Schwarz
e de Akaike, também indicam a estatistica de Hannan-Quinn, como uma das
maneiras de se identificar a ordem de um VAR. Gujarati e Porter (2011), além de
tratarem sobre os Critérios de informacdo de Schwarz e de Akaike, também
apresentam outros critérios de selegdo de modelos, entre eles o critério R> e o R?
ajustado. Os autores comentam que todos esses critérios objetivam minimizar a
soma dos quadrados dos residuos (SQR) ou aumentar o valor de R?

Eles explicam que com excecado do R?, os Critérios de informacgdo de Schwarz
e de Akaike e o R?ajustado impdem um 6nus caso sejam incluidos mais regressores
e que ha um frade-off entre a complexidade (julgada pelo numero de regressores) e
a qualidade do ajuste do modelo.



66

Guijarati e Porter (2011) afirmam que cada um desses critérios apresentam
vantagens e desvantagens e que nenhum dentre eles é superior aos demais. Por
outro lado, os mesmos autores comentam que o Critério de informagdo de Schwarz
(CIS) impbde medidas de correcdo mais duras do que o Critério de informagéo de
Akaike (CIA) e que o R?ajustado foi desenvolvido como uma medida corretiva a fim
de compensar o efeito de adicdo de regressores que ocasionam aumento do valor
de R2

Enfim, na determinacdo do modelo econométrico € importante seguir o
principio da parciménia, o qual, de acordo com a navalha de Occam, assevera que
o modelo de regressao deveria ser formulado, idealmente, com a configuragao mais
simples possivel.

Guijarati e Porter (2011), ao tratarem sobre esse principio, explicam que se
com duas ou trés variaveis explanatorias for possivel explicarmos parte “substancial”
do comportamento de Y, por exemplo, e nossa teoria nao for forte o bastante para
sugerirmos a inclusdo de outras variaveis, entdo, ndo deveriamos fazé-lo, deixando
que a representacao das demais variaveis seja feita pelo termo de erro U, .

Contudo, eles também comentam que n&do devemos realizar a exclusdo de
variaveis que tenham importancia e relevancia com a finalidade unica de mantermos
o modelo de regressdo simples. Isso também poderia gerar resultados

problematicos.



4 RESULTADOS E ANALISE DOS DADOS

Apresentam-se neste tépico os resultados e analises dos testes de raiz
unitaria, testes de cointegracdo de Pedroni e testes de causalidade de Granger.
Esses testes foram realizados por meio do software EViews 10 Student Version Lite
(EVIEWS, 2019).

Nas tabelas dos resultados encontrados nesta pesquisa, expostas a seguir,
nao apresentamos explicitamente os numeros relativos a probabilidade, mas sim os
valores referentes a estatistica encontrada em cada teste. Para os resultados em
que a probabilidade se demonstrou dentro dos niveis de significancia aceitaveis para
rejeitarmos a hipotese nula, indicamos isso por meio de asteriscos conforme
informado nas notas das tabelas.

Nos casos em que a probabilidade se demonstrou acima dos niveis de
significancia estabelecidos, ndo acrescentamos asterisco algum, indicando, dessa

forma, que ndo rejeitamos a hipotese nula.

4.1 Resultados dos testes de raiz unitaria

Para cada uma das variaveis analisadas neste trabalho foi realizado o teste
de raiz unitaria em painel para que fosse possivel se identificar se elas sao
estacionarias ou ndo. Nesse teste, a hipotese nula testada € a de que ha raiz
unitaria na série temporal investigada.

Sendo assim, nos testes em que essa hipotese foi confirmada, a variavel
analisada foi considerada como nao estacionaria. Por outro lado, nos testes em que
a hipotese nula foi rejeitada, a hipotese alternativa foi considerada como sendo a
verdadeira, indicando, dessa forma, que a variavel é estacionaria.

Na Tabela 1, apresentam-se os resultados das variaveis Taxa de
Desocupacéo, IPCA e Variagdo Percentual do PIB ao longo dos anos de 2008 a
2015, em bases semestrais, para os estados de Minas Gerais (MG), Pernambuco
(PE), Rio Grande do Sul (RS) e Sao Paulo (SP). Na coluna Diferenga, os numeros 0
e 1 representam, respectivamente, as variaveis analisadas em nivel e em primeira
diferenca. Os valores apresentados nas colunas Com intercepto e com tendéncia,
Com intercepto e Sem intercepto e sem tendéncia dizem respeito aos resultados de

estatistica para os testes de raiz unitaria em painel realizados.
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Tabela 1 - Testes de raiz unitaria (em nivel e em 12 diferenga) aplicados aos modelos deterministicos
com intercepto e com tendéncia, com intercepto apenas e sem tendéncia e sem intercepto para as
variaveis macroecondmicas |IPCA, Taxa de Desocupagado e Variagdo Percentual do PIB, em bases
semestrais, no periodo de 2008-1 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

. . Com intercepto e . Sem intercepto e
Variavel Diferenca com tendéncia Com intercepto sem tendéncia
0 55,469*** 43,467 9,244
IPCA

1 70,375 86,372*** 87,230%**

. 0 0,474 7,033 5,667

Taxa de Desocupagao
1 27,236*** 28,107** 50,351
0 72,847 90,506*** 91,962***
Variagao Percentual do PIB

1 76,775 88,764*** 73,683

Fonte: Elaboragao prépria.
Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%;

*kk

significancia de 1%.

Percebe-se analisando a Tabela 1 que a unica variavel macroeconémica em
nivel que foi considerada estacionaria, entre as trés analisadas, foi a Variagao
Percentual do PIB, indicando uma poténcia de teste de 99% (1% de significancia)
mesmo quando testada em nivel e nas trés possibilidades do teste de raiz unitaria.

Quanto ao IPCA, é possivel perceber que, apesar de ter apresentado
resultado de 1% de significancia quando testado com intercepto e com tendéncia e
somente com intercepto, ficou fora das faixas estabelecidas quando testado sem
intercepto e sem tendéncia (Probabilidade acima do teto de 10% de significancia,
com estatistica para o teste ADF igual a 9,244). J&4 a Taxa de Desocupagao se
demonstrou ser ndo estacionaria nos trés tipos do teste.

Apos a realizacdo do teste utilizando as primeiras diferencas das variaveis
IPCA e Taxa de Desocupacgdo, observou-se a rejeicado da hipétese nula de raiz
unitaria destas variaveis nos trés testes utilizados (com intercepto e com tendéncia,
somente com intercepto e sem tendéncia e sem intercepto).

Considerando esses resultados, no teste de causalidade de Granger, cujos
resultados serdo apresentados em tépico especifico, foi mantida a utilizagcdo da
Variagdo Percentual do PIB em nivel (por ter se demonstrado ser estacionaria) e
utilizadas as variaveis IPCA e Taxa de Desocupacao em primeira diferenca por
somente terem se demonstrado estacionarias quando testadas dessa forma.
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Na Tabela 2, apresentam-se os resultados dos testes de raiz unitaria
realizados com as variaveis de execugcao orcamentaria. Como € possivel perceber,
as unicas variaveis de execugao orgamentaria que rejeitaram a hipotese nula de raiz
unitaria, em nivel, para os trés testes utilizados foram: Receita de Capital e Despesa
de Capital.

Tabela 2 — Testes de raiz unitaria (em nivel e em 12 diferenca) aplicados aos modelos deterministicos
com intercepto e com tendéncia, com intercepto apenas e sem tendéncia e sem intercepto para as
variaveis de execugdo orgamentaria referentes as Receitas e Despesas Totais, Correntes e de Capital,
em bases semestrais, no periodo de 2008-1 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Variavel Diferenga Com 'merCAe ptg ®1 com intercepto Sem mterc? ptg e
com tendéncia sem tendéncia
. 0 28,889*** 3,330 0,697
Receita Total
1 52,239*** 64,245 72,118***
, 0 40,353*** 2,637 0,588
Receita Corrente
1 56,848*** 70,372 66,046***
. . 0 15,363 23,219 17,502**
Receita de Capital
1 41,313*** 53,030*** 71,849**
0 47,740 33,629*** 11,011
Despesa Total
1 65,555*** 70,862*** 65,702"**
0 39,364*** 34,609*** 11,121
Despesa Corrente
1 60,878*** 58,172*** 48,757
. 0 44,697 52,909*** 14,297*
Despesa de Capital
1 60,381*** 73,434*** 90,254***

Fonte: Elaboragé&o prdpria.
Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%;

*k%k

significancia de 1%.

As demais variaveis rejeitaram a hipotese nula de raiz unitaria somente
quando testadas em primeira diferenca. Por exemplo, quando testada em nivel, a
Receita Total n&o rejeitou a hipétese nula, tendo apresentado para os testes Com
intercepto e Sem intercepto e sem tendéncia, respectivamente, estatisticas de 3,33 e
0,697.

Por outro lado, ao ser testada em primeira diferenca, a variavel rejeitou
fortemente a hipétese nula de raiz unitaria nos trés tipos do teste, isto €, apresentou
significancia de 1% e valor de estatistica de 52,239 (Com intercepto e com
tendéncia), 64,245 (Com intercepto) e 72,118 (Sem intercepto e sem tendéncia).

Considerando esses resultados relativos as variaveis de execugéo
orcamentaria, realizou-se os testes de causalidade de Granger utilizando a Receita
de Capital e a Despesa de Capital em nivel e as demais variaveis da Tabela 2 em

primeira diferenca.
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Finalizando-se os testes de raiz unitaria, foram testados os Quocientes de
Execucdo Orcamentaria, de Execugao Orgcamentaria Corrente e de Execucédo
Orcamentaria de Capital (resultados na Tabela 3). Cabe salientar que os valores
desses quocientes foram calculados utilizando-se os valores de Receitas e

Despesas em nivel.

Tabela 3 — Testes de raiz unitaria (em nivel e em 1?2 diferengca) aplicados aos modelos
deterministicos com intercepto e com tendéncia, com intercepto apenas e sem tendéncia e sem
intercepto para os Quocientes de Execugdo Orgamentaria, de Execugdo Orgamentaria Corrente e
de Execugao Orgamentaria de Capital, em bases semestrais, no periodo de 2008-1 a 2015-2, para
04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Com intercepto e Sem intercepto e

Variavel Diferenca com tendéncia Com intercepto sem tendéncia
Quociente de Execugao 0 64,555 75,049 13,869*
Orgamentaria 1 70,056*** 81,897 78,591***
Quociente de Execugao 0 63,515*** 57,609*** 14,985*
Orcamentaria Corrente 1 66,815*** 70,364*** 74,987***
Quociente de Execugao 0 21,296™** 28,958"** 23,780***
Orgamentaria de Capital 1 49,720** 64,001*** 85,794**

Fonte: Elaboragao prépria.
Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Conforme exposto na Tabela 3, os resultados dos testes de raiz unitaria para
os trés quocientes de execucado orcamentaria analisados indicaram que as séries
sdo estacionarias nos trés testes realizados (com intercepto e com tendéncia,
somente com intercepto e sem intercepto e sem tendéncia) e, por isso, foram
utilizados em nivel nos testes de causalidade de Granger cujos resultados serao

apresentados no proximo topico.

4.2 Resultados dos testes de cointegragao e de causalidade

Neste tépico serdo apresentados os resultados referentes aos testes de
Causalidade de Granger realizados para cada par de variaveis cuja relagcdo de
causa e efeito tenha sido objeto de investigacao desta pesquisa. Quando ambas as
variaveis do par a ser testado forem integradas em primeira ordem, I(1), entdo, o
teste de causalidade de Granger para esse par sera antecedido pelo teste de
cointegracédo de Pedroni entre essas variaveis com a finalidade de se identificar se

ha cointegracao entre elas, ou seja, se a regressao entre elas é 1(0).
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Além de identificarmos a direcdo das causalidades utilizando o teste de
causalidade de Granger, também realizamos a regressao entre alguns dos pares de
variaveis testados para que pudéssemos identificar os sinais dessas causalidades e,
assim, levantarmos possiveis explicagdes do porqué ou como elas ocorrem. Essas

regressoes podem ser vistas no Apéndice C.

4.2.1 Resultados dos testes entre Variacdo Percentual do PIB e execugao

orcamentaria

4.2.1.1 Causalidade entre Variacdo Percentual do PIB e Receitas

Para investigarmos a existéncia de causalidade entre as variaveis Variagéo
Percentual do PIB (VarPIB) em nivel e as primeiras diferengas das Receitas Total e
Corrente (RecTotalPrimDif e RecCorPrimDif, respectivamente) e entre a VarPIB e a
Receita de Capital (RecCap) em nivel, aplicou-se o Teste de Causalidade de
Granger entre tais pares de variaveis.

Os resultados estdo expostos na Tabela 4, apresentada na sequéncia. No
teste de causalidade de Granger, a hipétese nula é a de que a primeira variavel do
teste ndo causa Granger a segunda.

Conforme pode ser visto na tabela, examinou-se a causalidade entre as
variaveis até o nono /ag. A partir do décimo lag o software EViews ndo conseguiu
realizar o teste por indisponibilidade de dados. Os testes foram realizados a partir do
lag 1 e ndo do lag 0, pois objetiva-se no teste de causalidade de Granger identificar
se a “relagdo antecedéncia-defasagem é evidente entre variaveis de séries de tempo
multivariadas”, assim como explicado por Alexander (2005, p. 374).

Cabe aqui relembrar que uma “variavel x causa y no sentido Granger se a
variavel x defasada melhora a previsao de y, mesmo apos a variavel y defasada ter
sido incluida entre as variaveis explicativas” (ALEXANDER, 2005, p. 374).

Em cada coluna de resultados, apresentamos os valores da estatistica F para
o teste de causalidade de Granger de forma unidirecional. Utilizando a propria
Tabela 4 como exemplo, vemos que na segunda coluna da tabela (primeira coluna
de resultados) apresentamos os resultados do teste da hipotese de que a Variagao
Percentual do PIB nao causa Granger a primeira diferenga da Receita Total (VarPIB
~ RecTotalPrimDif).
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Na proxima coluna, a sua direita, apresentamos o teste da hipotese em
direcao inversa, isto é, de que a primeira diferengca da Receita Total ndo causa
Granger a Variagéo Percentual do PIB (RecTotalPrimDif ~ VarPIB).

Tabela 4 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Variagdo Percentual do PIB (VarPIB) e as Primeiras
Diferengas das Receitas Total e Corrente (RecTotalPrimDif e RecCorPrimDif, respectivamente) e a Receita de Capital

(RecCap) em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e
SP).

VarPIB ~ RecTotalPrimDif ~ VarPIB ~ RecCorPrimDif ~

Lag RecTotalPrimDif VarPIB RecCorPrimDif VarPIB VarPIB ~RecCap | RecCap ~ VarPIB
1 4,956** 2,056 5,823** 1,972 0,438 0,480
2 1,502 0,316 2,043 0,693 0,308 1,289
3 2,151 0,151 3,5681** 0,229 0,813 1,114
4 0,978 0,664 1,699 0,659 0,948 0,554
5 0,691 0,499 0,409 0,628 0,735 0,454
6 0,544 0,192 0,560 0,229 0,415 0,316
7 0,692 0,076 0,435 0,273 0,578 0,106
8 2,810 0,103 0,999 0,213 0,947 0,258
9 6,052** 0,132 6,719** 0,801 0,510 0,306
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao propria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Vé-se que a primeira hipotese (VarPIB ~ RecTotalPrimDif) foi rejeitada nos
lags 1, 8 e 9 com 5% (4,956), 10% (2,810) e 5% (6,052) de significancia,
respectivamente. Esses resultados sugerem que VarPIB causa Granger a primeira
diferenga da Receita Total com defasagens de 1, 8 e 9 semestres, considerando que
os dados foram testados em bases semestrais.

Contudo, a hipétese nula testada em diregcado inversa (RecTotalPrimDif ~
VarPIB) foi totalmente aceita, indicando que a primeira diferenca da Receita Total
nao causa Granger a Variagdo Percentual do PIB em momento algum, pois as
probabilidades encontradas para cada uma das estatisticas F se demonstraram
todas acima do nivel de significAncia maximo estabelecido, isto &, acima de 10%
(0,1).

A Tabela 4 demonstra resultados semelhantes a esses, mas n&o iguais, para
os testes de causalidade entre a Variagdo Percentual do PIB (VarPIB) e a primeira
diferenca da Receita Corrente (RecCorPrimDif). Quando testada a hipdtese nula
VarPIB ~ RecCorPrimDif, identificou-se que ela foi rejeitada nos lags 1, 3 e 9 e aceita
nos demais. A hipétese nula de que RecCorPrimDif ~ VarPIB foi totalmente aceita,
indicando que em nenhum momento RecCorPrimDif causa Granger a VarPIB.

A constatacdo de que VarPIB causa Granger a RecTotalPrimDif e a
RecCorPrimDif € semelhante aos resultados encontrados por Mendonga e Medrano
(2016) e por Prado (2017), os quais examinaram a relagdo entre o PIB e as receitas
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do governo federal brasileiro. Mendonga e Medrano (2016) afirmam que, pelo
menos, no que diz respeito a arrecadagdo agregada (Receita TributariaBruta
Federal), o fator gerador da arrecadag&o parece ser somente o PIB. Prado (2017),
por sua vez, identificou a existéncia de relagao positiva entre o PIB real e as receitas
primarias.

Nossos resultados para as regressdes realizadas entre as variaveis VarPIB e
RecTotalPrimDif e entre VarPIB e RecCorPrimDif também apontaram que a Variagao
Percentual do PIB tem uma relagcao positiva com essas receitas.

Pode-se afirmar que este € um resultado normal porque quanto maior for o
PIB, considerando-se a manutencao das aliquotas nos mesmos patamares, maior
também sera a arrecadacado de tributos e de outras fontes de rendas publicas
impulsionadas pelo crescimento do PIB, provenientes, por exemplo, da exploragao
do patriménio publico e de seus servigos pagos. Por outro lado, havendo redugao do
PIB, ceteris paribus, também havera reducao dessas receitas.

Para o terceiro par de variaveis testado (VarPIB e RecCap), identificou-se em
ambas dire¢des ndo haver causalidade de Granger, ou seja, VarPIB ndo causa
Granger a Receita de Capital nem a Receita de Capital causa Grange a VarPIB.

Este resultado indicando que a VarPIB nao causa Granger a RecCap pode
ser entendido como um resultado normal visto que quem sofre um influéncia direta
do PIB n&o é a Receita de Capital e sim a Receita Corrente visto que é por meio
dela que ingressam, por exemplo, as receitas provenientes de tributos incidentes
sobre a producéo.

Sendo assim, considerando-se que nesse exemplo as aliquotas tributarias
sejam mantidas, elevando-se o produto interno bruto havera elevacéo, também, do
montante de receitas correntes provenientes de tributos

Raciocinio semelhante ao empregado para que possamos compreender a
falta de causalidade de VarPIB em relacdo a Receita de Capital poderia ser
empregado, também, para os resultados relativos a auséncia de causalidade de
Granger por parte das Receitas sobre a VarPIB, ou seja, € possivel que as receitas
nao causem VarPIB por ndo exercerem uma influéncia direta sobre esta e sim as

despesas.
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4.2.1.2 Causalidade entre Variacdo Percentual do PIB e Despesas

Na Tabela 5 sado apresentados os resultados dos testes de causalidade de
Granger realizados entre a Variagdo Percentual do PIB em nivel (VarPIB) e a
primeira diferenca da Despesa Total (DespTotalPrimDif), entre a VarPIB e a primeira
diferenca da Despesa Corrente (DespCorPrimDif) e entre a VarPIB e a Despesa de

Capital em nivel (DespCap).

Tabela 5 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Variagdo Percentual do PIB (VarPIB) e as Primeiras Diferengas
das Despesas Total e Corrente (DespTotalPrimDif e DespCorPrimDif, respectivamente) e a Despesa de Capital (DespCap)

em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

VarPIB ~ DespTotalPrimDif ~ VarPIB ~ DespCorPrimDif ~ - -
Lag DespTotalPrimDif VarPIB DespCorPrimDif VarPIB VarPIB ~DespCap | DespCap ~ VarPIB

1 3,049* 0,392 1,563 0,307 2,099 0,326
2 1,325 0,036 1,092 0,222 0,572 0,417
3 1,484 0,019 1,267 0,046 0,920 0,240
4 0,600 0,845 0,461 0,699 0,714 0,095
5 0,385 0,791 0,393 0,794 0,729 0,288
6 0,374 0,679 0,211 0,722 0,535 0,087
7 0,699 0,383 0,254 0,419 0,704 0,170
8 1,375 0,628 2,113 0,632 0,796 0,124
9 1,263 0,844 1,141 0,853 0,549 0,312
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao prépria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Identificou-se, conforme apresentado na Tabela 5, haver causalidade de
Granger somente entre a Variagdo Percentual do PIB e a primeira diferenga da
Despesa Total e isso somente de forma unidirecional, isto €, VarPIB causa Granger
a DespTotalPrimDif, porém, DespTotalPrimDif ndo causa Granger a VarPIB. E
possivel observar ainda que VarPIB causa Granger a Desp TotalPrimDif somente no
lag 1, ou seja, com um semestre de defasagem. Além disso, o resultado indicou
apenas 90% de confianga (10% de significancia) de que, de fato, a hipétese nula de
nao causalidade seja falsa, tendo apresentado uma estatistica F de 3,049.

Essa relagcdo de causalidade é positiva no sentido de que aumentando a
Variagdo Percentual do PIB se elevara também a DespTotalPrimDif no semestre
subsequente e havendo uma redugdo da Variagdao Percentual do PIB havera
decréscimo da Desp TotalPrimDif.

Um dos possiveis motivos para que a VarPIB tenha causado Granger a

DespTotalPrimDif e nao tenha causado a DespCorPrimDif nem a Despesa de

Capital, talvez seja o fato de estas terem sofrido alteragcbes muito pequenas
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ocasionadas pelas alteracbes da Variacdo Percentual do PIB, o que pdde ser
percebido com significancia estatistica apenas quando ambos tipos de despesas
estdo agrupadas na Despesa Total.

No /ag 1, como pode ser visto na Tabela 5, a hip6tese nula de que a VarPIB
nao causa Granger as DespCorPrimDif e DespCap foram aceitas com estatisticas F
de cerca de 1,563 e 2,099, respectivamente. Isso indica que as probabilidades de
aceitacdo da hipdtese nula foram da ordem de 0,2167 para a relagdo com a
DespCorPrimDif e de 0,1533 para a relagdo com a DespCap.

Essas probabilidades, embora estejam acima dos valores para os quais se
deva rejeitar a hipétese nula (Ho), estdo bem abaixo de probabilidades que nos
possibilitariam maior convicgcdo de nao estarmos incorrendo no erro tipo Il que
ocorre quando H, € realmente falsa e mesmo assim n&o a rejeitamos.

No que diz respeito aos resultados que apontaram que as despesas nao
causam Granger a Variagdo Percentual do PIB, pode-se afirmar que, pelo menos no
que diz respeito a Despesa Total, sdo contrarios aos resultados identificados em
outros estudos empiricos.

Por exemplo, o resultado que aponta para a nao causalidade entre
DespTotalPrimDif e VarPIB é diferente daquele encontrado por Neduziak e Correia
(2017), os quais analisaram o efeito da alocagdo do gasto publico sobre o PIB real
dos estados brasileiros para o periodo de 1995 a 2011 e identificaram que a razao
gasto total/PIB impacta positivamente a taxa de crescimento econdmico estadual.

Apesar desses resultados, foi possivel identificar, conforme serdo
apresentados em outros topicos, que nos testes de causalidade de Granger
realizados entre as receitas e as despesas essas ultimas causaram Granger as
receitas na maior parte das relacdes testadas.

Com as despesas causando Granger as receitas, poderia ser levantado como
possivel motivo para esses resultados o fato de as despesas causarem Variagao
Percentual do PIB, as quais, por conseguinte, causariam a variagdo das receitas.

Porém, se isso nao estiver ocorrendo, isto é, a Variagdo Percentual do PIB
nao causar Granger, entdo, outros motivos precisam ser levantados, como a
alteracado das aliquotas tributarias e a contracdo de novas dividas. Este raciocinio
sera explicado com mais detalhes nos topicos especificos.
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4.2.1.3 Causalidade entre Variacdo Percentual do PIB e Quocientes

Na Tabela 6 estdo expostos os resultados dos testes de causalidade de
Granger realizados entre a VarPIB e o Quociente de Execugao Orgamentaria (QEQO),
entre a VarPIB e o Quociente de Execugdo Orcamentaria Corrente (QEOCor) e entre
a VarPIB e o Quociente de Execugcdo Orcamentaria de Capital (QEOCap). Todas
essas variaveis foram testadas em nivel.

Na referida tabela € demonstrado que nos testes de causalidade de Granger
realizados entre VarPIB e QEO e entre VarPIB e QEOCor foram identificadas
causalidades unidirecionais, isto é, constatou-se que a VarPIB causa Granger ao
QEO e que a VarPIB causa Granger ao QEOCor.

Em ambos os testes, os resultados rejeitaram a hipdtese nula de néao
causalidade de Granger no lag 1 com 5% de significancia e estatistica F de 6,031 e

5,856, respectivamente.

Tabela 6 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Variagdo Percentual do PIB (VarPIB) e os Quocientes de
Execugao Orgcamentaria (QEO), de Execugdo Orgamentaria Corrente (QEOCor) e de Execugao Orgamentaria de Capital
(QEOCap), em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Lag VarPIB~QEO QEO~VarPIB VarPIB~QEOCor | QEOCor~VarPIB (| VarPIB~QEOCap | QEOCap~VarPIB
1 6,031** 0,493 5,856** 0,246 2,585 0,233
2 1,509 0,324 0,523 0,125 2,349 0,570
3 0,916 0,245 0,265 0,257 1,279 0,967
4 0,671 0,469 0,585 0,439 0,897 0,851
5 0,492 0,311 0,544 0,701 0,296 0,583
6 0,938 0,378 0,378 0,757 1,006 0,569
7 1,989 0,373 0,325 0,656 1,133 0,574
8 1,193 0,623 3,662** 0,601 1,095 0,693
9 0,274 1,358 2,280 0,667 0,417 0,609
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao propria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Conforme pode ser visto no Apéndice C, a regressédo de VarPIB contra QEO
para 1 lag de defasagem apresentou um sinal negativo para VarPIB. Analisando-se
esse resultado em conjunto com os apresentados, anteriormente, para as relagdes
entre VarPIB e RecTotalPrimDif e entre VarPIB e DespTotalPrimDif, é possivel
inferirmos que havendo elevagao da Variagdo Percentual do PIB ocorrera no
semestre subsequente um aumento de Despesa Total em maior nivel do que o
aumento causado a Receita Total ocasionando uma piora (redugao) do Quociente de
Execucédo Orgamentaria. Por outro lado, havendo reducéo de VarPIB, ceteris paribus

havera uma melhora desse quociente.
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Além dessa causalidade de curto prazo, identificou-se que a VarPIB causa
Granger ao QEOCor também no /lag 8, com 5% de significancia e estatistica de
3,662, sugerindo com esse resultado a existéncia de uma causalidade de médio ou
longo prazo, indicando que a VarPIB de 8 semestres (4 anos) atras causa o QEOCor
do presente.

Contudo, no que diz respeito a relacdo entre VarPIB e QEOCap nao foi
identificada causalidade alguma, tendo havido aceitagdo da hipdtese nula de nao
causalidade de Granger em todos os /lags e em ambas as diregdes.

4.2.2 Resultados dos testes realizados entre Taxa de Desocupacido e execugao

orcamentaria

4.2.2.1 Cointegracéo e causalidade entre Taxa de Desocupacéo e Receitas

Em virtude de a Taxa de Desocupacao e as Receitas Total e Corrente terem
se demonstrado nao estacionarias e integradas em primeira ordem, (1), realizou-se,
antes dos testes de causalidade de Granger, os testes de cointegracdo de Pedroni
com a finalidade de se verificar se a regressao entre os pares das variaveis Taxa de
Desocupacdo e Receita Total e Taxa de Desocupacdo e Receita Corrente
apresentariam residuos estacionarios, 1(0).

Isso indicaria que as séries estariam “caminhando juntas” apesar de
individualmente serem ndo estacionarias. Esses testes estdo apresentados na
Tabela 7. Nessa e nas demais tabelas relativas aos resultados dos testes de
cointegracado expostos neste trabalho apresentamos sete dos onze valores
estatisticos gerados pelo teste de cointegragdo de Pedroni.

Os resultados apresentados na Tabela 7 parecem apontar para uma baixa ou
média cointegragéo entre as variaveis analisadas, pois poucas foram as estatisticas
em que a hipdétese nula de ndo cointegragao foi rejeitada e em nenhuma delas
houve a rejeicdo simultaneamente nos testes com intercepto e com tendéncia, com
intercepto apenas e sem intercepto e sem tendéncia. Apesar disso, as estatisticas
que indicaram a existéncia de cointegracdo apresentaram uma confiabilidade de
99%.



78

Tabela 7 - Testes de Cointegracao de Pedroni aplicados aos modelos deterministicos com intercepto e com
tendéncia, com intercepto apenas e sem tendéncia e sem intercepto aplicados a Taxa de Desocupagéo
cointegrada as Receitas Total e Corrente, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04
estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Taxa de Desocupagéao cointegrada a Taxa de Desocupacgéo cointegrada a
Receita Total Receita Corrente
Estatistica Gerada . Com . Sem . Com . Sem
intercepto e Com intercepto e || intercepto e Com intercepto e
com intercepto sem com intercepto sem
tendéncia tendéncia tendéncia tendéncia
Within - dimension
Panel v-Statistic 0,981 3,215%* -0,399 0,417 2,967 -0,348
Panel rho-Statistic 0,754 -0,571 -0,146 0,057 -0,412 -0,139
Panel PP-Statistic 1,016 0,025 -0,847 -0,067 0,174 -0,901
Panel ADF-Statistic 0,265 -0,428 -2,374*** 1,579 0,195 -3,313***
Between — dimension
Group rho-Statistic 1,762 0,703 1,416 1,316 0,796 1,440
Group PP-Statistic 2,246 1,259 -0,433 1,415 1,348 -0,488
Group ADF-Statistic 0,973 -0,286 -2,947** 2,329 0,158 -3,662***

Fonte: Elaboragéo propria.

Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%. Testes realizados com sele¢éo
automatica do comprimento de defasagem com base no SIC com uma defasagem maxima de 2 /ags e selegéo
de largura de banda automatica de Newey-West e nucleo Bartlett.

Depois disso, realizamos os testes de causalidade de Granger para esses
pares de variaveis e também para o par de variaveis Taxa de Desocupacgao e
Receita de Capital. Porém, para o teste de causalidade de Granger transformamos a
Taxa de Desocupacdo, a Receita Total e a Receita Corrente e as deixamos em
primeira diferenca para que pudéssemos testa-las livres de raiz unitaria. A Receita
de Capital foi utilizada em nivel por ter se demonstrado estacionaria.

Os resultados encontrados para os testes de causalidade de Granger
indicaram (veja a Tabela 8) causalidade bidirecional entre a TxDesocupacdoPrDif
(primeira diferenga da Taxa de Desocupagao) e a RecTotalPrimDif (primeira
diferenga da Receita Total) e entre a TxDesocupag¢é&oPrDif e a RecCorPrimDif
(primeira diferengca da Receita Corrente), apesar de ter sido apontada a existéncia
de cointegracdo entre elas apenas em algumas das estatisticas geradas nos testes
de cointegragao de Pedroni.

Veja que até o segundo lag a TxDesocupac¢édoPrDif causa Granger a
RecTotalPrimDif, a RecTotalPrimDif causa Granger a TxDesocupag¢doPrDif e a

RecCorPrimDif causa Granger a TxDesocupacaoPrDif. J&a a TxDesocupagcdoPrDif
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causa Granger a RecCorPrimDif até o terceiro lag. Contudo, nos testes realizados
entre a TxDesocupacaoPrDif e a RecCap houve aceitacao total da hipotese nula de
nao causalidade de Granger.

Tabela 8 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Primeira Diferenca da Taxa de Desocupagao
(TxDesocupagéoPrDif) e as Primeiras Diferencas das Receitas Total e Corrente (RecTotalPrimDif e RecCorPrimDif,
respectivamente) e a Receita de Capital (RecCap) em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04
estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Lag TxDesocupagé_oPrpif RecTotaIPrin:\Dif ~ TxDesocupag_éoPlfDif RecCorPrim_Dif ~ TxDesocupagaoPrDif RecCap - )

~ RecTotalPrimDif |TxDesocupacaoPrDif ~RecCorPrimDif |TxDesocupagaoPrDif ~RecCap TxDesocupagaoPrDif
1 3,094* 8,154*** 4,511* 9,768"** 1,246 0,059
2 2,447 2,764* 3,979** 3,071* 0,515 0,422
3 1,621 1,573 3,198** 1,984 0,398 0,619
4 0,631 0,734 0,272 0,781 1,511 1,448
5 0,663 1,250 0,657 0,779 1,054 1,176
6 0,542 1,674 0,631 2,079* 0,345 0,536
7 0,589 1,008 0,731 1,135 0,366 0,507
8 0,152 0,572 0,322 0,519 0,285 0,514
9 0,561 0,614 1,767 0,733 0,218 0,269
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao prépria.
Legenda: ~ n&o causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

As relagbes de causalidade apresentadas na Tabela 8 s&o inversas, ou seja,
havendo elevacado da Taxa de Desocupacao havera no proximo semestre reducao
das Receitas Total e Corrente, porém havendo reducdo da Taxa de Desocupacgao
havera aumento das Receitas Total e Corrente.

No sentido contrario, ocorrendo elevacdo das Receitas Total e Corrente
havera reducdo da Taxa de Desocupacgao, porém havendo reducdo daquelas
ocorrera elevacao desta.

Esses resultados parecem aceitaveis porque uma menor Taxa de
Desocupacao costuma ser possibilitada por uma elevacéo do PIB, o que provocaria
uma elevacao das Receitas Total e Corrente.

Por outro lado, elevando-se as Receitas Total e Corrente poderia ocorrer
aumento dos gastos publicos o que poderia estimular o crescimento da economia.
Embora, ndo é possivel afirmarmos que isso acontega porque, conforme ja
demonstrado, ndo foi identificado que as despesas causem Granger a Variagao
Percentual do PIB.

Os resultados que indicaram que a TxDesocupacéoPrDif causa Granger a
RecTotalPrimDif e a RecCorPrimDif parecem estar de acordo com os apresentados
por Coelho (2016), que indicam uma redugédo da arrecadagao de tributos por parte

do governo brasileiro em virtude do aumento do desemprego.
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Em um estudo do Departamento de Competitividade e Tecnologia da FIESP
foram calculados os impactos do aumento do desemprego na Politica Fiscal do
governo brasileiro em 2015 e estimados os seus efeitos para 2016. Nesse estudo,
demonstra-se que em 2015 houve, em virtude do aumento do desemprego, tanto
uma reducgado da arrecadagao de tributos quanto um aumento de gastos publicos
(COELHO, 2016).

4.2.2.2 Cointegracéo e causalidade entre Taxa de Desocupacgéo e Despesas

Na Tabela 9 sao expostos os resultados dos testes de cointegracdo de
Pedroni realizados entre a Taxa de Desocupacgao e a Despesa Total e entre a Taxa
de Desocupacao e a Despesa Corrente.

Tabela 9 - Testes de Cointegracdo de Pedroni aplicados aos modelos deterministicos com intercepto e com
tendéncia, com intercepto apenas e sem tendéncia e sem intercepto aplicados a Taxa de Desocupagao

cointegrada as Despesas Total e Corrente, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04
estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Taxa de Desocupacgéo cointegrada a Taxa de Desocupagéo cointegrada a
Despesa Total Despesa Corrente
Estatistica Gerada . Com _ Sem _ Com _ Sem
intercepto e Com intercepto e || intercepto e Com intercepto e
com intercepto sem com intercepto sem
tendéncia tendéncia tendéncia tendéncia
Within - dimension
Panel v-Statistic 0,136 1,167 -0,930 0,098 1,051 -0,949
Panel rho-Statistic 1,422 -0,612 4,399 1,212 -0,520 -4,324***
Panel PP-Statistic 2,153 -0,529 -3,624*** 1,726 -0,446 -3,611**
Panel ADF-Statistic 2,189 -1,895** -1,732* 1,760 -1,979* -2,498***
Between — dimension
Group rho-Statistic 1,979 0,642 -0,137 1,600 0,731 -0,158
Group PP-Statistic 2,831 0,751 -1,712% 1,951 0,832 -1,848**
Group ADF-Statistic 2,377 -1,285* -1,5652* 1,508 -1,368* -2,838**

Fonte: Elaborag&o propria.

Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%. Testes realizados com selegao
automatica do comprimento de defasagem com base no SIC com uma defasagem maxima de 2 lags e selegdo
de largura de banda automatica de Newey-West e nucleo Bartlett.

De forma semelhante aos resultados obtidos nos testes de cointegragéo
realizados entre a Taxa de Desocupacao e as Receitas Total e Corrente, em nenhum
dos tipos de estatisticas geradas para a Tabela 9 houve a rejeigdo da hipotese nula
de nao cointegragao nos trés tipos de testes simultaneamente.

Algumas estatisticas geradas apresentaram um resultado apontando
cointegracdo entre as variaveis e algumas apresentaram dois resultados nesse

sentido, por exemplo, nos resultados relativos ao Panel ADF-Statistic e ao Group
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ADF-Statistic houve a indicagdo de cointegracao tanto no teste com intercepto
quanto no teste sem intercepto e sem tendéncia e isso para ambos os pares de
variaveis testadas.

Ja nos testes de causalidade de Granger realizados entre a
TxDesocupacaoPrDif e as Despesas, identificou-se, de acordo com o apresentado
na Tabela 10, que a TxDesocupacaoPrDif causa Granger a DespTotalPrimDif
(primeira diferenga da Despesa Total) no lag 2 (com 10% de significancia e
estatistica F de 2,604), apontando um resultado de curto prazo.

O resultado do teste com essas variaveis em direcdo oposta demonstra que a
DespTotalPrimDif causa Granger & TxDesocupac¢&oPrDif somente no lag 9 (com 5%
de significancia e estatistica F de 4,994), sugerindo que ha uma influéncia da
Despesa Total sobre a Taxa de Desocupagédo somente a longo prazo.

Tabela 10 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Primeira Diferenca da Taxa de Desemprego (TxDesocupagaoPrDif)
e as Primeiras Diferengas das Despesas Total e Corrente (DespTotalPrimDif e DespCorPrimDif, respectivamente) e a Despesa
de Capital (DespCap) em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e
SP).

Lag Txgesocupa§59Prl?if DespTotaIPri[nDif =~ TxDesocupagé_oPrl_)if DespCorPrirr_lDif ~ TxDesocupagaoPrDif DespCap~~ .
~DespTotalPrimDif | TxDesocupagaoPrDif|| ~DespCorPrimDif |TxDesocupagaoPrDif ~ DespCap TxDesocupacgaoPrDif
1 0,798 0,599 0,626 0,808 2,597 0,031
2 2,604* 2,057 2,479* 0,532 0,779 0,062
3 1,224 0,853 0,806 0,762 0,303 0,715
4 1,594 0,444 0,512 0,265 0,496 0,377
5 1,600 1,139 1,628 0,632 0,774 0,312
6 1,290 1,181 1,617 0,969 1,069 0,727
7 1,317 1,496 1,490 1,155 0,611 0,613
8 0,892 0,738 0,275 0,554 1,143 0,284
9 1,216 4,994** 0,755 2,235 2,189 1,153
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaborag&o prépria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Esse resultado parece estar de acordo com o que foi encontrado por Abrams
(1999), o qual investigou a relagao existente entre o tamanho do governo e a taxa de
desemprego em paises-membros da OCDE para o periodo de 1984 a 1993.

Os resultados estatisticos demonstraram evidéncias estatisticas para uma
conexao entre o tamanho do governo e a taxa de desemprego. Eles suportam a
hipétese de que aumentos no tamanho do governo, ceteris paribus, geralmente
proporcionam despesas que levam ao aumento do desemprego.

Para os testes realizados entre TxDesocupacaoPrDif e DespCorPrimDif
(primeira diferenca da Despesa Corrente) identificou-se que a TxDesocupacaoPrDif
causa Granger a DespCorPrimDif no /ag 2 (com 10% de significancia e estatistica F
de 2,479).
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E possivel perceber a semelhanca entre este resultado e o que indica que
TxDesocupacgaoPrDif causa Granger a DespTotalPrimDif também no /ag 2. Para as
demais analises apresentadas na tabela ndo foi possivel rejeitar a hipotese nula de
nao causalidade de Granger.

Sendo assim, os resultados parecem indicar que a Taxa de Desocupacéao
causa Despesa Total por meio da Despesa Corrente e ndo por meio da Despesa de
Capital, ou seja, a Taxa de Desocupacao parece impactar a Despesa Corrente com
2 semestres de defasagem.

Ao se analisar o resultado que indica que a DespTotalPrimDif causa Granger
a TxDesocupacaoPrDif no /lag 9, cabe compara-lo com os resultados obtidos nos
testes realizados com as despesas parciais (Corrente e de Capital). Percebe-se que
nenhuma das duas varidaveis utilizadas para representar as despesas parciais
(DespCorPrimDif e DespCap) causa Granger a TxDesocupag¢aoPrDif.

Esses resultados podem indicar, entre outras possibilidades que poderiam ser
levantadas, que a causalidade que a Despesa Total apresenta sobre a Taxa de
Desocupacado seja proveniente tanto da Despesa Corrente quanto da Despesa de
Capital de uma forma que o teste de causalidade de Granger nao foi capaz de
detectar dentro dos niveis de significancia aceitos neste trabalho. Outra
possibilidade, indesejavel, mas possivel, € a de que tenha havido alguma regressao

espuria que ndo conseguimos identificar.

4.2.2.3 Causalidade entre Taxa de Desocupacgao e Quocientes

Na Tabela 11 vemos os resultados dos testes de causalidade de Granger
realizados entre a TxDesocupacgaoPrDif e o Quociente de Execugcdo Orgamentaria
(QEQO), entre a TxDesocupacaoPrDif e a Execugcdo Orgamentaria Corrente
(QEOCor) e entre a TxDesocupacgaoPrDif e a Execugcdo Orgamentaria de Capital
(QEOCap). Todos os quocientes foram utilizados em nivel por terem se demonstrado
estacionarios dessa forma.

Os resultados encontrados para os testes realizados entre esses pares de
variaveis se demonstraram consideravelmente diferentes dos obtidos quando a
TxDesocupagdoPrDif foi testada em separado com as Receitas e depois com as
Despesas. Por exemplo, quando testamos a causalidade exercida pela

TxDesocupacaoPrDif sobre a RecTotalPrimDif e sobre a DespTotalPrimDif
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identificamos que a causa ocorria nos primeiros lags, 1 e 2 para as Receitas e 2
para as Despesas.

Tabela 11 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Primeira Diferengca da Taxa de Desocupagéo (TxDesocupacaoPrDif))
e os Quocientes de Execugédo Orgamentaria (QEO), de Execugé@o Orgamentaria Corrente (QEOCor) e de Execucdo Orgamentaria
de Capital (QEOCap), em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e
SP).

Lag TxDesoch;géoPrDif T QEO ~ . TxDesocupacaoPrDif QEC)Cor—~ . TxDesocupagaoPrDif QEOCap: .
~ xDesocupacaoPrDif ~QEOCor TxDesocupacgaoPrDif ~QEOCap TxDesocupacaoPrDif
1 0,891 0,157 0,723 0,039 0,131 0,933
2 0,615 0,705 0,055 0,385 0,083 1,597
3 0,476 0,929 0,301 0,489 0,079 2,168
4 0,829 1,964 1,195 0,826 0,859 3,058**
5 4,604*** 1,459 2,079* 0,623 1,973 2,561**
6 3,617* 0,846 2,422* 0,461 2,431 0,888
7 4,315 0,653 3,249** 0,530 2,718** 0,650
8 2,003 0,882 5,646 1,074 2,453* 0,845
9 0,681 0,364 2,015 0,911 5,828** 1,056
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragéao propria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Porém, ao testarmos sua causalidade sobre o QEO, encontramos resultados
que apontam haver TxDesocupag¢doPrDif causa Granger ao QEO apenas em uma
defasagem maior, isto €, nos lags 5,6 e 7.

Outro resultado diferente € o que demonstra que QEO nao causa Granger a
TxDesocupacdoPrDif em lag algum. Uma das possibilidades para que esse
resultado tenha surgido é o fato de o QEO ser uma variavel calculada por meio da
razao das Receitas e Despesas Totais em nivel, diferentemente das variaveis
RecTotalPrimDif e DespTotalPrimDif que utilizamos nos testes anteriores, as quais
sdo a primeira diferencga, respectivamente, das Receitas e Despesas Totais.

Também podemos observar que TxDesocupacdoPrDif também causa
Granger ao QEOCor em uma defasagem maior do que a causada sobre a
RecCorPrimDif e DespCorPrimDif, isto é, nos lags 5 a 8.

E interessante notar, também, que, apesar de ndo termos identificado
causalidade alguma entre TxDesocupag¢doPrDif e RecCap e entre
TxDesocupacaoPrDif e DespCap, os resultados para os testes demonstraram haver
causalidade entre a TxDesocupacaoPrDif e o QEOCap em ambas as direcoes,

apesar de serem em /ags diferentes.

4.2.3 Resultados dos testes realizados entre IPCA e execugéo orgcamentaria

4.2.3.1 Cointegracéao e causalidade entre IPCA e Receitas
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Entre as variaveis macroeconémicas analisadas, o IPCA foi a variavel cujos
resultados apontaram uma maior certeza quanto a cointegragdo com as variaveis de
execugao orgamentaria nos testes de cointegragao de Pedroni.

De acordo com a Tabela 12, quase todos os valores de estatisticas geradas
para os testes de cointegracao realizados entre o IPCA e a Receita Total e entre o
IPCA e a Receita Corrente indicaram haver cointegragcado e em quase todos os casos
com 99% de confianga (1% de significancia).Os unicos testes nos quais a hipdtese
nula de ndo cointegracao nao foi totalmente rejeitada s&o os que foram realizados
com intercepto e com tendéncia em ambos os pares de variaveis no que diz respeito
especificamente a estatistica apresentada para o Panel v-Statistic.

Além dessa estatistica, a unica que aponta a inexisténcia de cointegracéo é a
relativa ao Group rho-Statistic no teste realizado entre o IPCA e a Receita Corrente

quando a cointegracgao foi testada com intercepto e com tendéncia.

Tabela 12 - Testes de Cointegragao de Pedroni aplicados aos modelos deterministicos com intercepto e com
tendéncia, com intercepto apenas e sem tendéncia e sem intercepto aplicados ao IPCA cointegrado as Receitas
Total e Corrente, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e
SP).

IPCA cointegrado a Receita Total IPCA cointegrado a Receita Corrente
Com Sem Com Sem
Estatistica Gerada intercepto e Com intercepto e || intercepto e Com intercepto e
com intercepto sem com intercepto sem
tendéncia tendéncia tendéncia tendéncia
Within - dimension
Panel v-Statistic -0,533 1,423* 3,728** 0,027 2,228** 4,984***
Panel rho-Statistic -2,888*** -4,970*** 7,167 -2,675" -4,955%** -7,033***
Panel PP-Statistic -10,786*** -10,689*** -8,118*** -9,217** 9,575 -7,758***
Panel ADF-Statistic -9,648*** -9,449*** -6,021*** -8,424** -8,929*** -5,5651***
Between — dimension
Group rho-Statistic -1,398* -3,296*** -4,829*** -1,147 -3,283*** 4,707
Group PP-Statistic -16,818** -15,639*** | -13,587*** -10,659*** -10,950*** -12,587***
Group ADF-Statistic -9,959*** -10,521*** -6,650*** -8,632*** -9,958*** -6,399***

Fonte: Elaboracéo propria.

Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; significancia de 1%. Testes realizados com selegdo
automatica do comprimento de defasagem com base no SIC com uma defasagem maxima de 2 lags e selecdo de
largura de banda automatica de Newey-West e nucleo Bartlett.

*kk

Porém, os testes de causalidade de Granger realizados entre essas variaveis
e apresentados na Tabela 13 apontaram a rejeicdo da causalidade de Granger na
maioria dos testes realizados entre IPCA e Receitas. Somente em 2 dos 6 testes
encontrou-se alguma causalidade, sugerindo que apesar de as séries temporais dos
pares de variaveis testados “caminharem juntas”, ndo ha uma causalidade entre elas

na maior parte das relagoes.
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Tabela 13 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Primeira Diferenca do IPCA (IPCAPrimDif) e as Primeiras
Diferencas das Receitas Total e Corrente (RecTotalPrimDif e RecCorPrimDif, respectivamente) e a Receita de Capital
(RecCap) em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Lag RIPCAPrimI.)if ~ RecTotaIP_rimI?if ~ IPCAPrim_Dif =~ RecCorPr.imD.if ~ IPCAPrimDif ~ RecCap ~
ecTotalPrimDif IPCAPrimDif RecCorPrimDif IPCAPrimDif RecCap IPCAPrimDif
1 0,007 0,051 0,001 0,489 5,549** 2,118
2 0,006 0,252 0,209 0,505 3,220** 1,113
3 0,800 0,267 1,680 0,472 2,273* 0,577
4 0,636 0,176 1,683 0,527 1,315 0,596
5 0,368 0,185 1,247 0,189 1,310 0,086
6 0,340 0,080 0,791 0,204 0,474 0,476
7 0,178 0,060 0,301 0,153 0,785 0,473
8 0,272 0,684 0,101 1,402 0,488 2,261
9 2,053 0,874 0,516 6,155 0,883 1,247
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao propria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%;

*kk

significancia de 1%.

Esses resultados que demonstram que IPCAPrimDif ndo causou Granger a
RecTotalPrimDif nem a RecCorPrimDif sdo corroborados por Mendong¢a e Medrano
(2016), os quais em seu estudo incluiram a inflagdo junto ao PIB e a divida publica
para investigar a influéncia que essas variaveis teriam sobre a arrecadagao
brasileira.

Esses autores afirmam que, pelo menos, no que diz respeito a arrecadacao
agregada (Receita Tributaria Bruta Federal), o fator gerador da arrecadagao parece
ser somente o PIB em virtude de a divida liquida e a inflagdo ndo terem apresentado
significancia no modelo que utilizaram.

No entendimento de Mendonca e Medrano (2016), a falta de significancia
estatistica encontrada para a inflagdo em sua investigagcado pode ser explicada pela
possivel alteracdo da relacdo entre essa variavel e as finangas publicas apds o
plano real. Eles explicam que quando a inflagdo era muito alta havia uma relacao
direta da inflagdo com a arrecadagédo e com os gastos (efeito Tanzi e efeito Bacha),
mas que agora esse mecanismo ndo € mais tdo importante.

Apesar de os resultados terem apontado para a total falta de causalidade do
IPCAPrimDif em direcdo a RecTotalPrimDif e a RecCorPrimDif, a Tabela 13
demonstra, por outro lado, que o IPCAPrimDif causa Granger a RecCap (Receita de
Capital) nos lags 1 (5,549), 2 (3,220) e 3 (2,273).

A regressao realizada para essa causalidade demonstra que na defasagem 1
a relacao é positiva. Portanto, haveendo elevacido do IPCA havera aumento também
da Receita de Capital. Caso ocorra redug¢ao do IPCA ocorrera uma reducédo desse
tipo de receita.
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Quanto a causalidade exercida pelas receitas sobre o IPCA é possivel
perceber que a unica causalidade encontrada é a que demonstra que a
RecCorPrimDif causa Granger ao IPCAPrimDif no lag 9 (com 5% de significancia e
estatistica de 6,155).

4.2.3.2 Cointegragéao e causalidade entre IPCA e Despesas

Nos testes de cointegragdo de Pedroni realizados entre IPCA e Despesa Total
e entre IPCA e Despesa Corrente, expostos na Tabela 14, a seguir, os resultados
encontrados foram semelhantes aos encontrados para os testes de cointegragao
realizados entre o IPCA e as Despesas Total e Corrente, tendo a hipotese nula de
nao cointegracao sido rejeitada na maioria dos testes.
Tabela 14 - Testes de Cointegragdo de Pedroni aplicados aos modelos deterministicos com intercepto e com
tendéncia, com intercepto apenas e sem tendéncia e sem intercepto aplicados ao IPCA cointegrado as Despesas

Total e Corrente, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e
SP).

IPCA cointegrado a Despesa Total IPCA cointegrado a Despesa Corrente
Com Sem Com Sem
Estatistica Gerada intercepto e Com intercepto e || intercepto e Com intercepto e
com intercepto sem com intercepto sem
tendéncia tendéncia tendéncia tendéncia
Within - dimension
Panel v-Statistic -1,260 0,489 0,739 0,126 2,080** 2,007**
Panel rho-Statistic -2,122** -4,594** -8,801*** -2,083** -4,667*** -8,843***
Panel PP-Statistic -9,305*** -7,372*** -6,234*** -6,798*** | -7,353*** -6,204***
Panel ADF-Statistic -7,953*** -7,274** -2,167** -6,502*** | -7,296*** -2,244**
Between — dimension
Group rho-Statistic -0,485 -2,441%* -5,718*** -0,451 -2,488*** -5,778***
Group PP-Statistic -11,686*** -7,064*** -7,580*** -7,551 -7,113*** -7,354***
Group ADF-Statistic -7,509*** -7,184*** -2,395*** -5,949** | -7,293*** -2,426***

Fonte: Elaboragao proépria.
Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%. Testes realizados com selecao

automatica do comprimento de defasagem com base no SIC com uma defasagem maxima de 2 /ags e selegédo de
largura de banda automatica de Newey-West e nucleo Bartlett.

Apesar desses resultados, n&o foi possivel identificar no teste de causalidade
de Granger qualquer causalidade entre o IPCAPrimDif e a DespCorPrimDif (veja a
Tabela 15). Também identificou-se que o IPCAPrimDif ndo causa Granger a

DespTotalPrimDif nem a DespCap.
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Tabela 15 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Primeira Diferenga do IPCA (IPCAPrimDif) e as
Primeiras Diferencas das Despesas Total e Corrente (DespTotalPrimDif e DespCorPrimDif, respectivamente) e a
Despesa de Capital (DespCap) em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados
brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Lag b IPCAPrimD_if ~ DespTotaIl_:’rim.Dif IPCAPrimI?if ~ DespCorP_rimI?if ~|| IPCAPrimDif ~ Despc_ap ~
espTotalPrimDif | ~IPCAPrimDif DespCorPrimDif IPCAPrimDif DespCap IPCAPrimDif
1 1,604 3,923~ 1,748 2,324 0,062 0,077
2 1,854 1,767 1,207 0,752 0,993 2,712¢
3 1,453 1,742 1,361 0,774 0,972 2,544*
4 0,640 1,537 1,115 0,859 0,425 2,150*
5 0,375 1,656 0,928 0,599 0,603 1,841
6 0,791 1,315 0,736 1,010 1,239 1,768
7 0,808 0,846 0,728 0,692 1,339 1,212
8 1,521 0,537 1,148 0,086 0,574 1,116
9 0,877 0,337 0,796 0,106 0,503 1,062
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao propria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Entretanto, os resultados apontam, com 10% de significancia, que
DespTotalPrimDif causa Granger ao IPCAPrimDif no lag 1 e que DespCap causa
Granger ao IPCAPrimDif nos lags 2 a 4.

4.2.3.3 Causalidade entre IPCA e Quocientes

Quanto aos resultados do teste de causalidade de Granger realizados entre o
IPCA e os Quocientes € possivel perceber pela Tabela 16 que em apenas duas das
seis possibilidades do teste a hipétese nula de ndo causalidade de Granger nao foi
rejeitada. Nas quatro quatro restantes, em um ou dois /ags, rejeitou-se a nula,
aceitando a hipétese alternativa de causalidade.

Os resultados da tabela indicam que IPCAPrimDif causa Granger ao QEO no
lag 1 e na diregdo contraria QEO causa Granger ao IPCAPrimDif no lag 4. Além
desses resultados, ha indicacdo na tabela de que, ainda, o IPCAPrimDif causa
Granger ao QEOCor nos lags 1 e 8 e ao QEOCap nos lags 2, 3 e 9.

Realizou-se a regressao de IPCAPrimDif contra o Quociente de Execucgao
Orcamentaria e identificou-se que essa relacdo de causalidade positiva, conforme

pode ser visto no Apéndice C.
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Tabela 16 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Primeira Diferenga do IPCA (IPCAPrimDif) e os Quocientes
de Execugao Orgcamentaria (QEO), de Execugao Orgamentaria Corrente (QEOCor) e de Execugdo Orgamentaria de Capital
(QEOCap), em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e
SP).

Lag |IPCAPrimDif ~ QEO |QEO ~ IPCAPrimDif 'chggg‘g" - PaEOCor - 'Pcé“:gg‘a?)" - ocap =
1 3,352* 2,053 2,981* 1,304 1,489 2,01

2 0,439 1,397 0,057 1,335 0,885 4,772%
3 0,779 1,390 0,789 0,996 1,287 2,611*
4 0,815 2,656** 1,025 1,554 1,953 1,925
5 0,339 1,118 0,891 0,711 0,607 0,695
6 0,720 0,993 1,536 0,719 0,129 0,570
7 0,513 1,500 1,023 1,819 0,209 0,746
8 2,222 1,471 3,299** 1,746 0,567 1,952
9 1,492 0,661 1,144 0,756 1,782 4,831*
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao propria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Sendo assim, € possivel entender que havendo elevacao do IPCAPrimDIf,
havera elevacdo do Quociente de Execucdo Orgamentaria, isto €, a Receita Total se
elevara em maior proporcdo do que a Despesa Total. Por outro lado, caso ocorra
deflagdo, ou seja, o IPCAPrimDif sofra uma diminui¢do, o QEO sera piorado por ser

causada uma Receita Total em menor propor¢ao em relagado a Despesa Total.

4.2.4 Resultados dos testes realizados entre variaveis de execug¢ao orcamentaria

4.2.4.1 Cointegragao e causalidade entre Receita Total e Despesas

Os resultados encontrados relativos aos testes de cointegragdo de Pedroni,
realizados entre a Receita Total e a Despesa Total e entre a Receita Total e a
Despesa Corrente apontaram para a existéncia de cointegragdo na maioria dos
testes, assim como pode ser visto na Tabela 17, exposta neste topico. Isso indica
que essas Receitas e Despesas “caminham juntas”.

Perceba que em varias estatisticas geradas pelo teste, os resultados
apontaram cointegragdo tanto quando o teste foi realizado com intercepto e com
tendéncia, quanto quando realizado apenas com intercepto ou sem intercepto e sem
tendéncia.

Quando testou-se, por exemplo, se a Receita Total era cointegrada a Despesa
Total, identificou-se resultados com 99% de significancia nesses 3 tipos de testes
nas estatisticas relativas a Panel rho-Statistic, ao Panel PP-Statistic, ao Group PP-
Statistic e ao Group ADF-Statistic.
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Tabela 17 - Testes de Cointegragdo de Pedroni aplicados aos modelos deterministicos com intercepto e com tendéncia,
com intercepto apenas e sem tendéncia e sem intercepto aplicados a Receita Total cointegrada as Despesas Total e
Corrente, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Receita Total cointegrada a Despesa Total Receita Total cointegrada a Despesa Corrente
Estatistica Gerada || Com intercepto Sem intercepto || Com intercepto Sem intercepto
e com Com intercepto e sem e com Com intercepto e sem
tendéncia tendéncia tendéncia tendéncia
Within - dimension
Panel v-Statistic 4,757 0,226 0,006 4,396*** 0,014 -0,330
Panel rho-Statistic -3,456** -6,332*** -11,439*** -2,688*** -5,311*** -11,329**
Panel PP-Statistic -9,495*** -5,480*** -11,518*** -7,659*** -4,658*** -11,231%*
Panel ADF-Statistic -9,629"* 0,169 -21,230*** -7,558"** 0,290 -0,351
Between — dimension
Group rho-Statistic -0,239 -1,758** -6,067*** -0,163 -1,086 -4,813***
Group PP-Statistic -6,452"* -4,533"** -10,852*** -5,214*** -3,959"** -7,730"**
Group ADF-Statistic 4,779 -1,982** -8,429*** -4,219*** -1,105 -0,054

Fonte: Elaboragao proépria.

Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%. Testes realizados com selegdo automatica do
comprimento de defasagem com base no SIC com uma defasagem maxima de 2 /lags e selecdo de largura de banda
automatica de Newey-West e nlcleo Bartlett.

Quanto aos testes de causalidade de Granger realizados entre a Receita Total
e as Despesas, pode-se perceber, analisando a Tabela 18, que ha causalidade
bidirecional nos trés pares de variaveis analisadas (RecTotalPrimDif e
DespTotalPrimDif, RecTotalPrimDif e DespCorPrimDif e RecTotalPrimDif e
DespCap).

Observa-se na tabela 18 a rejeicdo da hipotese nula de que a Primeira
Diferengca da Receita Total (RecTotalPrimDif) ndo causa Granger a Primeira
Diferenca da Despesa Total (DespTotalPrim) para o segundo até o nono /ag,
indicando a existéncia de um fluxo causal sistematico, em que a variacdo de uma
tendéncia da primeira série causa uma variagdo de tendéncia na segunda série de

forma sistematica de curto, médio e longo prazos.

Tabela 18 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Primeira Diferenca da Receita Total
(RecTotalPrimDif) e as Primeiras Diferengas das Despesas Total e Corrente (DespTotalPrimDif e DespCorPrimDif,
respectivamente) e a Despesa de Capital (DespCap) em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a
2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Lag RDecTotaIPrim Dif.~ DespTotaIPri_m Di.f RecTotaIPrilp Dif. DespCorPrir:nDif_ ~|[RecTotalPrimDif ~ DespCap ~
espTotalPrimDif |~ RecTotalPrimDif|[~ DespCorPrimDif| RecTotalPrimDif DespCap RecTotalPrimDif

1 0,089 0,161 0,879 0,578 12,155"** 28,998***
2 8,698*** 3,048* 9,349*** 6,574*** 3,752** 4,041*
3 2,422* 2,111 2,495* 4,962*** 3,530** 2,765*
4 3,829** 4,132%* 3,142** 7,295*** 6,680*** 4,499
5 2,633** 2,778** 3,949*** 5,512*** 5,589*** 3,534**
6 2,317* 2,357* 11,202*** 4,414 4,837 4,420
7 4,341 1,311 7,749 2,206* 1,828 3,972
8 6,824*** 0,925 3,642** 1,307 0,711 2,379*
9 16,728 3,889* 4,122* 5,519** 3,342* 1,343

10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragéo propria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.
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Percebe-se, também, que RecTotalPrimDif causa Granger a DespCorPrimDif
nos mesmos lags. No entanto, sobre a DespCap a RecTotalPrimDif causa Granger
nos lags 1 ao 6 e depois no lag 9.

E interessante notar que n3o é sé a receita que esta causando as despesas,
mas as despesas também estdo causando as receitas. Por exemplo, a DespCap
causa Granger a RecTotalPrimDif nos lags 1 a 8.

Considerando a causalidade bidirecional identificada nos testes, podemos
afirmar que esses resultados estdo em concordancia com os resultados encontrados
por Cheng (1999) ao identificar a existéncia de causalidade bidirecional entre
impostos e gastos no Brasil, Chile, Panama e Peru, resultados esses que apontaram
que os impostos e as despesas sdo determinados em conjunto nesses paises, o0 que
daria, segundo Cheng (1999), suporte ao cenario de tax-and-spend e spend-and-tax.

Observando-se as duas dire¢cdes de causalidades encontradas para os pares
de variaveis apresentados na Tabela 18, é possivel perceber que esses resultados
parecem apontar para a existéncia de sincronizacao fiscal na relagao de causalidade
entre arrecadagdo e gastos publicos dos estados brasileiros analisados, ou seja,
para os estados de Minas Gerais, Pernambuco, Rio Grande do Sul e Sdo Paulo.

Quando ocorre a sincronizagéo fiscal, a alteragédo de despesas e receitas se
da de forma concomitante (PRADO, 2017). De acordo com Rezaei (2014) e Payne
(2003), na hipotese de sincronizagédo fiscal, a relagcdo causal entre receita e gastos
do governo é bidirecional.

Apesar de ter sido identificada uma causalidade bidirecional na maioria dos
lags, é possivel identificar que em alguns /ags parece ter havido a confirmagao de
outras hipéteses de causalidade entre as variaveis. Por exemplo, no lag 1, para as
os pares de variaveis RecTotalPrimDif e DespTotalPrimDif e RecTotalPrimDif e
DespCorPrimDif, parece ter havido uma neutralidade fiscal, pois ndo ficou evidente
causalidade alguma.

Ja nos lags 7 e 8 parece haver a indicagdo de uma relacdo de causalidade
unicamente do tipo tax-and-spend entre o par de variaveis RecTotalPrimDif e
DespTotalPrimDif, pois a direcdo da causalidade se da somente da Receita para a

Despesa.
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4.2.4.2 Cointegracao e causalidade entre Receita Corrente e Despesas

De uma forma semelhante aos resultados que vimos para a cointegragao
entre a Receita Total e as despesas, os resultados dos testes de cointegragdo de
Pedroni entre a Receita Corrente e a Despesa Total e entre a Receita Corrente e a
Despesa Corrente apontaram para a rejeigao da hipétese nula de nao cointegracéao

na maioria das estatisticas geradas (veja a Tabela 19).

Tabela 19 - Testes de Cointegragdo de Pedroni aplicados aos modelos deterministicos com intercepto e com tendéncia, com
intercepto apenas e sem tendéncia e sem intercepto, aplicados a Receita Corrente cointegrada as Despesas Total e Corrente,
em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Receita Corrente cointegrada a Despesa Total Receita Corrente cointegrada a Despesa Corrente
Estatistica Gerada || com intercepto : Sem intercepto || Com intercepto . Sem intercepto
e com tendéncia Com intercepto e sem tendéncial|le com tendéncia Com intercepto e sem tendéncia

Within - dimension
Panel v-Statistic 6,378 -0,006 -0,141 6,578*** -0,216 -0,499
Panel rho-Statistic 4,547 -6,178 -11,373** -4,253*** -5,573* -11,467***
Panel PP-Statistic -14,987*+* -5,697*** -11,802*** -12,701*** -5,116*** -11,732%**
Panel ADF-Statistic -14,838*** 0,120 -21,049*** -12,880*** 0,096 0,542
Between — dimension
Group rho-Statistic -1,072 -2,239** -6,485*** -1,238 -2,013** -4,725%**
Group PP-Statistic -8,753*** -5,099*** -10,346*** -6,719*** -3,885*** -7,236***
Group ADF-Statistic -7,013** -1,438" -6,285"** -6,282*** -0,786 1,974

Fonte: Elaboragao propria.

Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%. Testes realizados com selegcdo automatica do
comprimento de defasagem com base no SIC com uma defasagem maxima de 2 /ags e selegao de largura de banda automatica
de Newey-West e nucleo Bartlett.

No que diz respeito ao teste de causalidade de Granger realizado entre os
pares de variaveis RecCorPrimDif e DespTlotalPrimDif, RecCorPrimDif e
DespCorPrimDif e RecCorPrimDif e DespCap, € possivel perceber por meio da
Tabela 20 que ha causalidade bidirecional em todos esses pares € na maioria dos
lags testados, apontando uma sincronizagao fiscal, assim como identificamos
também para as relagdes entre a RecTotalPrimDif e as despesas.

Gadelha (2011), ao pesquisar a situacdo do Brasil, também encontrou
resultados que sugerem a hipétese de sincronizagao fiscal no periodo que comecga
em janeiro de 1997 e termina em junho de 20009.

O autor investigou a relagdo de equilibrio de longo prazo e a causalidade
entre receitas e despesas do governo no produto agregado e na divida publica por
meio da utilizagao do teste de causalidade de Engle-Granger (1987).

Os resultados apontam, por exemplo, que a RecCorPrimDif s6 ndo causa
Granger a Desp TotalPrimDif no lag 1, mas que a partir do /lag 2 essa causalidade

ocorre e ela tem repercussao até pelo menos o /lag 9 visto que ndo temos como
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afirmar que essa causalidade ndo se estenderia para os préximos lags porque o

software Eviews ndo foi capaz de examinar maiores defasagens em virtude da

limitagdo temporal dos dados utilizados.

Tabela 20 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Primeira Diferenca da Receita Corrente
(RecCorPrimDif) e as Primeiras Diferengas das Despesas Total e Corrente (DespTotalPrimDif e DespCorPrimDif,
respectivamente) e a Despesa de Capital (DespCap) em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a
2015-2, para 04 estados brasileiros (MG, PE, RS e SP).

Lag [I)RecCorPrim_Dif ~ DespTotaIPfimD_if RecCorPrirr]Dif = DespCorPri_mDi_f ~|| RecCorPrimDif ~ DespCa_p ~
espTotalPrimDif | ~ RecCorPrimDif || DespCorPrimDif | RecCorPrimDif DespCap RecCorPrimDif

1 0,309 0,655 0,632 1,068 9,620*** 42,087
2 12,015*** 3,453** 14,876 10,762*** 2,116 4,658*
3 3,653** 1,948 2,780* 5,495*** 1,616 2,479*
4 4,550*** 3,163** 4,056*** 11,520*** 3,742 2,027
5 7,357 1,799 13,751 15,561*** 2,428* 1,211
6 7,961 2,800* 26,374** 14,461 2,501* 3,922
7 19,789*** 5,265*** 16,994*** 10,508*** 0,595 2,562*
8 17,697*** 4,122* 2,377* 4,613* 0,625 1,276
9 239,191 2,499 1,194 3,463* 1,448 0,583

10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao proépria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

Diante desses resultados, podemos levantar como uma das possibilidades
capazes de explica-los o que foi salientado por Prado (2017) em relagao a situagao
do governo central, em que afirma que a maior parte de seus gastos primarios
possui regras e vinculagcdes estabelecidas legalmente (ex.: gastos com a
previdéncia), impossibilitando que sejam alteradas de acordo com o desejo do
gestor.

Segundo o autor, havendo crescimento econémico, aceleracéo da inflagao
e/ou a elevagéao de receitas, deve ocorrer, obrigatoriamente, ampliacdo de despesas
primarias que sejam vinculadas ao quantitativo de receitas conforme dispuser a

legislagao.
4.2.4.3 Causalidade entre Receita de Capital e Despesas
Completando os testes de causalidade de Granger, testamos a causalidade

existente entre os pares de variaveis RecCap e DespTotalPrimDif, RecCap e
DespCorPrimDif e RecCap e DespCap (veja a Tabela 21).
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Tabela 21 - Teste de Causalidade de Granger aplicado entre a Receita de Capital (RecCap) em nivel e as Primeiras
Diferengas das Despesas Total e Corrente (DespTotalPrimDif e DespCorPrimDif, respectivamente) e a Despesa de
Capital (DespCap) em nivel, em bases semestrais, no periodo de 2008-2 a 2015-2, para 04 estados brasileiros
(MG, PE, RS e SP).

Lag RecCap - DespTotalPrimDif RecCap_~ . DespCorPrimDif ~ RecCap ~ DespCap ~
DespTotalPrimDif ~RecCap DespCorPrimDif RecCap DespCap RecCap
1 0,809 3,640* 1,305 2,544 1,957 10,171
2 0,194 1,900 1,076 1,327 3,655** 4,932**
3 0,273 1,189 0,366 1,877 3,174* 2,594*
4 1,906 1,324 1,149 1,241 3,302* 2,231
5 1,984 1,783 1,617 1,776 2,696** 2,275*
6 1,695 1,528 1,926 1,219 2,176* 1,557
7 1,930 1,932 1,810 1,060 2,289* 1,053
8 3,187* 1,625 1,444 0,911 1,308 0,928
9 2,288 6,649* 1,707 3,884* 2,041 2,126
10 NA NA NA NA NA NA

Fonte: Elaboragao propria.
Legenda: ~ ndo causa Granger; * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%.

A relacdo aparentemente mais forte de causalide entre as variaveis
apresentadas na Tabela 21 é a identificada entre a RecCap e a DespCap porque
percebe-se que elas exercem, além de uma causalidade unidirecional em alguns
lags, uma causalidade bidirecional em varios /ags.

Observando-se a Tabela 21, vé-se que a RecCap causa Granger a DespCap
no lag 2. Supondo-se que essa causalidade se dé em uma relagdo inversa
(negativa), poderemos entender que esse resultado estara sugerindo, por exemplo,
que quando a Receita de Capital se eleva ha uma reducao da Despesa de Capital
um ano depois.

Uma possivel raciocinio que explicaria o motivo para a ocorréncia dessa
relacdo inversa € o de os entes governamentais auferirem Receita de Capital por
meio de empréstimos para poderem realizar Despesas de Capital no mesmo ano.
Porém, no préoximo ano, os agentes politicos buscariam reduzir as Despesas de
Capital por estarem mais endividados.

Invertendo-se o raciocinio, podemos pensar que a reducdo da Receita de
Capital em um determinado ano encorajara os agentes politicos a contrairem novos
empréstimos no ano seguinte para realizarem uma nova elevacao da Despesa de

Capital. Em ambos sentidos do raciocinio ha uma relagdo inversa.
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4.3 Sintese das relagdes de causa e efeito identificadas

Apresenta-se neste topico um resumo das relacbes de causa e efeito
identificadas por meio dos testes de causalidade de Granger. A Figura 6 apresenta
as relagdes de causalidade entre a variavel macroecondmica Variacdo Percentual do

PIB (VarPIB) e as variaveis de execugo orgamentaria analisadas neste trabalho.

L Resultados dos Testes de Causalidade de Granger e Lags em
Par de variaveis testado
que ocorre a causalidade

VarPIB — RecTotalPrimDif nos lags 1, 8 e 9

VarPIB e RecTotalPrimDif
RecTotalPrimDif ~ VarPIB

VarPIB — RecCorPrimDif nos lags 1,3 e 9

VarPIB e RecCorPrimDif
RecCorPrimDif ~ VarPIB

VarPIB ~ RecCap

VarPIB e RecCap RecCap ~ VarFIB

VarPIB — DespTotalPrimDif no /ag 1

VarPIB e DespTotalPrimDif
DespTotalPrimDif ~ VarPIB

. VarPIB ~ DespCorPrimDif
VarPIB e DespCorPrimDif

DespCorPrimDif ~ VarPIB

VarPIB ~ DespCap

VarPIB e DespCap DespCap ~ VarPIB

VarPIB — QEO no lag 1

VarPIB e QEO
QEO ~ VarPIB

VarPIB — QEOCor nos lags1e 8

VarPIB e QEOCor
QEOCor ~ VarPIB

VarPIB ~ QEOCap

VarPIB e QEOCap

QEOCap ~ VarPIB

Figura 6 — Causalidades de Granger entre VarPIB e variaveis de execugao orgamentaria
Fonte: Elaboragéao propria

Notas: — e ~ significam nesta tabela, respectivamente, “causa Granger a” e “ndo causa
Granger a”; DespCap = Despesa de Capital; DespCorPrimDif = Primeira diferenga da Despesa
Corrente; DespTotalPrimDif = Primeira diferenga da Despesa Total; QEO = Quociente de Execucgao
Orcamentaria; QEOCap = Quociente de Execugao Orgamentaria de Capital; QEOCor = Quociente de
Execucado Orcamentaria Corrente; RecCap = Receita de Capital; RecCorPrimDif = Primeira Diferenga
da Receita Corrente; RecTotalPrimDif = Primeira diferenga da Receita Total; VarPIB = Variagao
Percentual do PIB

E interessante observar que para nenhum dos testes realizados utilizando a
Variagdo Percentual do PIB os resultados indicaram a existéncia de causalidade
bidirecional entre as variaveis do par testado, ou seja, ou as causalidades se
demonstraram unidirecionais ou inexistentes em ambos as dire¢des.

Outra constatagdo que se pode extrair da Figura 6 é que todos os resultados
que apontaram para a existéncia de alguma causalidade partiram da Variagao

Percentual do PIB em dire¢cdo a alguma variavel de execugao orgamentaria, o que
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nos leva a concluir que de nenhuma maneira as variaveis de execugao orcamentaria
causam Variagao Percentual do PIB.

Na Figura 7 é apresentada a sintese que diz respeito as causalidades de
Granger encontradas para as relagdes entre a TxDesocupag¢doPrDif e as variaveis

de execucao orcamentaria utilizadas.

o Resultados dos Testes de Causalidade de Granger e
Par de variaveis testado
Lags em que ocorre a causalidade

TxDesocupacaoPrDif — RecTotalPrimDif nos lags 1 e 2

TxDesocupacaoPrDif e RecTotalPrimDif
RecTotalPrimDif — TxDesocupacaoPrDif nos lags 1 e 2

TxDesocupacédoPrDif — RecCorPrimDif nos lags 1,2 e 3

TxDesocupacgaoPrDif e RecCorPrimDif
RecCorPrimDif — TxDesocupacaoPrDif nos lags 1,2 e 6

TxDesocupacaoPrDif ~ RecCap

TxDesocupacaoPrDif e RecCap RecCap ~ TxDesocupacaoPDIf

TxDesocupacaoPrDif — DespTotalPrimDif no lag 2

TxDesocupacaoPrDif e DespTotalPrimDif
DespTotalPrimDif — TxDesocupacaoPrDif no lag 9

TxDesocupacaoPrDif — DespCorPrimDif no lag 2

TxDesocupacaoPrDif e DespCorPrimDif
DespCorPrimDif ~ TxDesocupagaoPrDif

TxDesocupacaoPrDif ~ DespCap

TxDesocupacéoPrDif e DespCap
DespCap ~ TxDesocupacaoPrDif

TxDesocupacaoPrDif - QEO nos lags 5,6 e 7

TxDesocupacaoPrDif e QEO
QEO ~ TxDesocupacéoPrDif

TxDesocupacaoPrDif — QEOCor nos lags5a 8

TxDesocupagaoPrDif e QEOCor
QEOCor ~ TxDesocupacaoPrDif

TxDesocupacéoPrDif — QEOCap nos lags 6 a 9

TxDesocupacgaoPrDif e QEOCap

QEO — TxDesocupacaoPrDif nos lags 4 e 5

Figura 7 — Causalidades de Granger entre TxDesocupacgaoPrDif e variaveis de execugao
orgamentaria

Fonte: Elaboragao prépria

Notas: — e ~ significam nesta tabela, respectivamente, “causa Granger a” e “ndo causa Granger a”;
DespCap = Despesa de Capital; DespCorPrimDif = Primeira diferenca da Despesa Corrente;
DespTotalPrimDif = Primeira diferenca da Despesa Total; QEO = Quociente de Execugao
Orcamentaria; QEOCap = Quociente de Execugao Orgamentaria de Capital; QEOCor = Quociente de
Execucado Orcamentaria Corrente; RecCap = Receita de Capital; RecCorPrimDif = Primeira Diferenga
da Receita Corrente; RecTotalPrimDif = Primeira diferengca da Receita Total; TxDesocupac¢aoPrDif =
Primeira diferenca da Taxa de Desocupacéo.

Diferentemente dos resultados encontrados para os testes realizados para os
pares de variaveis com VarPIB, os testes com TxDesocupag¢doPrDif apresentaram
causalidade direcional em 4 dos 9 pares de variaveis indicando que
TxDesocupacdoPrDif e algumas variaveis de execugao orgamentaria se influenciam

mutuamente.
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No terceiro quadro em que estéo sintetizados os testes de causalidade (veja a
Figura 8) sdo apresentados os resultados referentes as relagdes do IPCAPrimDif

com as variaveis de execug¢ao orgamentaria.

. Resultados dos Testes de Causalidade de Granger e Lags
Par de variaveis testado

em que ocorre a causalidade

. . . . IPCAPrimDif ~ RecTotalPrimDif
IPCAPrimDif e RecTotalPrimDif

RecTotalPrimDif ~ IPCAPrimDif

IPCAPrimDif ~ RecCorPrimDif

IPCAPrimDif e RecCorPrimDif
RecCorPrimDif — IPCAPrimDif no /ag 9

IPCAPrimDif — RecCap nos lags 1,2 e 3

IPCAPrimDif e RecCap RecCap ~ IPCAPHmDIf

. . . IPCAPrimDif ~ DespTotalPrimDif
IPCAPrimDif e DespTotalPrimDif

DespTotalPrimDif — IPCAPrimDif no /ag 1

IPCAPrimDif ~ DespCorPrimDif

IPCAPrimDif e DespCorPrimDif
DespCorPrimDif ~ IPCAPrimDif

. . IPCAPrimDif ~ DespCap
IPCAPrimDif e DespCap

DespCap — IPCAPrimDifno/lag 2,3 e 4

. . IPCAPrimDif — QEO no /ag 1
IPCAPrimDif e QEO

QEO — IPCAPrimDif no lag 4

. . IPCAPrimDif — QEOCorno /ag1 e 8
IPCAPrimDif e QEOCor

QEOCor ~ IPCAPrimDif

. . IPCAPrimDif ~ QEOCap
IPCAPrimDif e QEOCap

QEOCap — IPCAPrimDif nos lags 2, 3 e 9

Figura 8 — Causalidades de Granger entre IPCAPrimDif e variaveis de execug¢ao orgamentaria
Fonte: Elaboracao prépria

Notas: — e ~ significam nesta tabela, respectivamente, “causa Granger a” e “ndo causa Granger a”;
DespCap = Despesa de Capital; DespCorPrimDif = Primeira diferengca da Despesa Corrente;
DespTotalPrimDif = Primeira diferenga da Despesa Total; IPCAPrimDif = Primeira Diferenga do IPCA;
QEO = Quociente de Execucédo Orcamentaria; QEOCap = Quociente de Execu¢do Orgamentaria de
Capital; QEOCor = Quociente de Execucdo Orgcamentaria Corrente; RecCap = Receita de Capital;
RecCorPrimDif = Primeira Diferenga da Receita Corrente; RecTotalPrimDif = Primeira diferenca da
Receita Total.

Como pode ser visto na Figura 8, apenas dois dos nove pares de variaveis se
demonstraram totalmente independentes entre si, ou seja, apresentaram auséncia
de causalidade em ambas as dire¢cdes. Sao eles IPCAPrimDif e RecTotalPrimDif e
IPCAPrimDif e DespCorPrimDif. Para os demais pares foram identificadas relagdes
de causalidade unidirecional ou bidirecional.

O quarto e ultimo quadro em que sintetizamos as relagdes de causalidades
encontradas (Figura 9) se refere as causalidades de Granger entre variaveis de

execugao orgamentaria, ou seja, entre as receitas e despesas.
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E possivel perceber que oito dos nove pares apresentam causalidade
bidirecional. O unico par que nao apresenta causalidade em ambas as diregdes é o
para RecCap e DespCorPrimDif, o qual apresenta causalidade unidirecional, sendo
que foi apontado que a Despesa Corrente testada em primeira diferenca

(DespCorPrimDif) causa Granger a Receita de Capital (RecCap).

L. Resultados dos Testes de Causalidade de Granger e Lags
Par de variaveis testado
em que ocorre a causalidade

RecTotalPrimDif — DespTotalPrimDif nos lags 2 a 9

RecTotalPrimDif e DespTotalPrimDif —— ——
DespTotalPrimDif — RecTotalPrimDif nos lags 2,4,5,6 e 9

RecTotalPrimDif — DespCorPrimDif nos lags 2a 9

RecTotalPrimDif e DespCorPrimDif —— ——
DespCorPrimDif — RecTotalPrimDif nos lags2a7e 9

RecTotalPrimDif — DespCap nos lags1a6e 9

RecTotalPrimDif e DespCap ——
DespCap — RecTotalPrimDif nos lags 1 a 8

RecCorPrimDif — DespTotalPrimDif nos lags 2 a 9

RecCorPrimDif e DespTotalPrimDif
DespTotalPrimDif — RecCorPrimDif noslags 2, 4e6a 8

RecCorPrimDif — DespCorPrimDif nos lags 2 a 8

RecCorPrimDif e DespCorPrimDif
DespCorPrimDif — RecCorPrimDif nos lags 2 a 9

RecCorPrimDif — DespCap nos lags 1e 4 a6

RecCorPrimDif e DespCap —
DespCap — RecCorPrimDif nos lags1a3e6a7

RecCap — DespTotalPrimDif no lag 8

RecCap e DespTotalPrimDif
DespTotalPrimDif — RecCap nos lags 1 e 9

RecCap ~ DespCorPrimDif

RecCap e DespCorPrimDif —
DespCorPrimDif — RecCap no lag 9

RecCap — DespCap nos lags2 a7

RecCap e DespCap

DespCap — RecCap nos lags 1 a 5

Figura 9 — Causalidades de Granger entre variaveis de execugdo orgamentaria

Fonte: Elaboragao propria

Notas: — e ~ significam nesta tabela, respectivamente, “causa Granger a” e “ndo causa Granger a”;
DespCap = Despesa de Capital; DespCorPrimDif = Primeira diferenca da Despesa Corrente;
DespTotalPrimDif = Primeira diferenca da Despesa Total; QEO = Quociente de Execugao
Orcamentaria; QEOCap = Quociente de Execugéo Orgcamentaria de Capital; QEOCor = Quociente de
Execugédo Orgamentaria Corrente; RecCap = Receita de Capital; RecCorPrimDif = Primeira Diferenca
da Receita Corrente; RecTotalPrimDif = Primeira diferenga da Receita Total.

Apds a realizagdo dos testes de raiz unitaria, Cointegracdo de Pedroni e
Causalidade de Granger, os quais foram apresentados neste tdpico, apresentar-se-a
no proximo toépico a proposicdo de modelo econométrico que possibilite a previsao

de receitas correntes.




5 PROPOSTA DE MODELO PARA PREVISAO DA RECEITA CORRENTE

A fim de identificar e propor um modelo econométrico adequado a previsao de
receitas correntes, utilizou-se um Modelo VAR (vetor autoregressivo). Para a criagao
do modelo VAR foi utilizado o software Gretl (GRETL, 2019). O processo de criagao

do modelo, bem como o modelo, serdo descritos neste topico.

5.1 Identificagao das variaveis a serem utilizadas no modelo VAR

Apresenta-se na Figura 10 a variavel dependente e as variaveis explicativas
utilizadas no modelo econométrico proposto. Como o objetivo era propor um modelo
que possibilitasse realizar previsbes referentes a Receita Corrente e esta se
demonstrou conter raiz unitaria, utilizamos a sua primeira diferenca, ou seja, a
RecCorPrimDif.

Entre as variaveis explicativas macroecondmicas foram utilizadas a
TxDesocupacdoPrDif e o VarPIB. O IPCAPrimDif ndo foi utilizado porque os
resultados dos testes de causalidade de Granger ndo identificaram que esta variavel

cause Granger a RecCorPrimDif.

Variavel Variaveis Lags em que a variavel explicativa causa
Dependente Explicativas Granger a variavel dependente
DespTotalPrimDif 2,4,6,7e8
RecCorPrimDif
RecCorPrimDif
TxDesocupacgaoPrDif 1,2e3
VarPIB 1,3e9

Figura 10 — Variaveis utilizadas na constru¢ao do modelo proposto
Fonte: Elaboragéao propria

Notas: DespTotalPrimDif = Primeira diferenca da Despesa Total; RecCorPrimDif = Primeira
Diferenca da Receita Corrente; TxDesocupag¢aoPrDif = Primeira diferenga da Taxa de Desocupacao;
VarPIB = Variagao Percentual do PIB.

Além das variaveis macroeconémicas, foram incluidas entre as variaveis
explicativas algumas das variaveis relativas a propria execugao orgamentaria de
periodos anteriores, quais sejam a propria RecCorPrimDif e a DespTotalPrimDif. Nao
foram utilizadas as Despesas Correntes e de Capital separadamente por
entendermos que elas ja estariam incluidas na Despesa Total.

Além disso, como ambas apresentam influéncia sobre a economia, também

podem influenciar, ainda que indiretamente, a Receita Corrente, e deveriam ser
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utilizadas, mesmo que agrupadas na Despesa Total. E possivel perceber que todas
as variaveis explicativas foram utilizadas em sua forma estacionaria, assim como no
caso da variavel dependente.

Optamos por utilizar como variavel dependente a primeira diferenca da
Receita Corrente por entendermos que a Receita Corrente seria a variavel mais
interessante e adequada a ser prevista entre as variaveis relativas a execucao
orcamentaria visto que as demais dependem dela.

Ademais, ela sofre uma influéncia mais direta das variaveis macroecondémicas
e das proprias despesas publicas de periodos anteriores do que a Receita de Capital
por serem contabilizadas nela as receitas tributarias, de contribuicdes, patrimoniais,
agropecuarias, industriais e de servigos.

Ja o montante da Receita de Capital sofre influéncia do superavit ou do déficit
da Receita Corrente. Por exemplo, quanto maior for o superavit da Receita Corrente
menor tendera a ser a necessidade de Receita de Capital para cobertura de
Despesas de Capital obtida por meio de empréstimos e/ou alienagao de bens.

Por outro lado, quanto menor for o montante da Receita Corrente maior
podera ser a necessidade de Receita de Capital obtida por meio de empréstimos
e/ou alienagcdo de bens dessa forma para que o ente publico consiga cobrir suas

Despesas de Capital.

5.2 Escolha do comprimento maximo de defasagem do modelo VAR

Com a finalidade de identificarmos a quantidade de defasagens mais
adequada ao modelo econométrico proposto, testou-se, por meio do software Gretl,
modelos em todas as defasagens possiveis com as variaveis apresentadas na
Figura 10, exposta anteriormente.

Para cada defasagem testada, o software forneceu os resultados expostos na
Tabela 22 referentes aos respectivos valores dos critérios de selegcdo de modelos
que utilizamos para a escolha do melhor modelo. Observe que a tabela informa
resultados obtidos até a defasagem 7, ou seja, foi possivel realizar os testes com as

variaveis defasadas somente até o sétimo semestre.
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Tabela 22 — Critérios para selegdo do modelo econométrico.

Critério
Defasagem Tipo de .
modelo R? R2?ajustado CIA CIS HQ
1 Completo 0,842962 0,832016 2532,443 2548,645 2538,724
2 Completo 0,916022 0,910884 2331,375 2354,790 2340,352
2 Reduzido 0,876367 0,868804 2343,486 2359,096 2349,471
3 Completo 0,925117 0,919740 2159,678 2189,617 2170,992
3 Reduzido 0,911501 0,906087 2330,101 2349,614 2337,582
4 Completo 0,940143 0,937752 1977,703 2013,387 1990,937
4 Reduzido 0,917496 0,914200 1969,822 1985,880 1975,777
5 Completo 0,962182 0,959580 1793,260 1833,801 1793,260
6 Completo 0,971352 0,970314 1615,443 1659,781 1630,918
7 Completo 0,979099 0,784023 1434,786 1477,292 1448,876

Fonte: Elaboragao propria.

Notas: CIA = Critério de informagédo de Akaike; CIS = Critério de informagédo de Schwarz; HQ = Hannan-
Quinn; R? = Coeficiente de determinagdo multiplo

E possivel observar que entre as defasagens 1 e 7 o valor de R?s6 aumentou.
De acordo com Guijarati e Porter (2011), o R? (coeficiente de determinag&o mudltiplo)
esta situado necessariamente entre 0 e 1 e quanto mais proximo de 1, melhor sera o
ajustamento. Esse coeficiente nos indica a propor¢ao da variavel dependente que é
explicada, conjuntamente, pelas variaveis explicativas.

Porém, eles alertam que R? apresenta problemas. Um deles seria o fato de
nao ser possivel que ele caia ao se acrescentar mais variaveis ao modelo, exceto
nos casos em que a variavel adicionada seja perfeitamente colinear com os outros
regressores. Em fungdo disso, ha a tentacdo de maximiza-lo acrescentando mais
variaveis, o que poderia gerar aumento da variancia do erro de previsao.

Sendo assim, utilizar apenas o valor de R? nio seria o suficiente para
decidirmos qual das sete defasagens seria a melhor para identificarmos o modelo
mais adequado. Se por um lado, esta sendo indicado que as primeiras defasagens
ndo seriam as mais apropriadas por apresentarem os valores mais baixos para R?,
por outro lado, também nao seria correto afirmarmos que a ultima defasagem é a
que forneceria o melhor modelo.

Outro motivo, além desse, que nos levou a ndo escolhermos o modelo com 7
defasagens é o fato de termos identificado que na defasagem 7 os resultados dos p-
valores de cada um dos coeficientes se demonstraram superiores a 0,10 aceitando a
hipotese nula de que eles sdo iguais a zero.

O resultado obtido para o R? ajustado corroborou essa decisdo de rejeigdo da

defasagem 7 (veja a quarta coluna da Tabela 22) porque nela o valor de R? ajustado
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diminuiu, diferentemente do que percebemos ter ocorrido nas defasagens de 1 a 6,
nas quais esse valor aumentou a cada nova defasagem. Também, é possivel
perceber que o valor de R? ajustado (0,784023) foi o menor entre todas as
defasagens.

Descartamos, também, as defasagens 5 e 6 porque seus respectivos modelos
completos indicaram que nenhum dos coeficientes das variaveis macroeconémicas
defasadas apresenta p-valor dentro do limite aceitavel de 0,10. Ou seja, esses
modelos, caso fossem utilizados, teriam apenas os parametros relativos a constante,
a RecCorPrimDif e a DespTotalPrimDif.

Aceitar um modelo que exclua totalmente as variaveis externas a execugao
orcamentaria seria como aceitar que as variaveis relativas a ela ndo interagem com
o meio externo. Ou seja, nesse caso, a receita corrente seria influenciada somente
por ela mesma e pela Despesa Total.

Se por um lado, de acordo Gujarati e Porter (2011), ha a necessidade de
seguirmos o principio da parciménia, o qual indica que o ideal é que se formule um
modelo de regressao que seja o0 mais simples possivel, por outro lado, os mesmos
autores alertam que quando se formula o modelo com base na teoria relevante, ndo
€ aconselhavel que se exclua uma variavel desse modelo.

Sao gerados problemas tanto aos modelos aos quais se inclui uma variavel
irrelevante quanto aqueles dos quais se exclui uma variavel relevante. Porém,
entendemos que o pior seja essa ultima hipotese, pois, conforme explicam Gujarati e
Porter (2011), quando se exclui uma variavel relevante, os coeficientes das variaveis
mantidas no modelo serdo inconsistentes e tendenciosos, havera incorregdo na
estimativa da variancia do erro e os procedimentos habituais de teste de hipoteses
se tornarao invalidos.

Ja no caso de inclusdo de uma variavel irrelevante, a unica desvantagem, de
acordo com Gujarati e Porter (2011), seria o fato de as variancias estimadas dos
coeficientes sofrerem aumento e, assim, as inferéncias probabilisticas sobre os
parametros serem menos exatas.

A Tabela 22 ainda apresenta os resultados relativos aos critérios de selecao
de modelos CIA (Critério de informag&o de Akaike), CIS (Critério de informagéo de
Schwarz) e HQ (Hannan-Quinn). Assim como comentado na metodologia, sugere-se
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que se escolha o modelo que ofereca os menores valores desses critérios. Porém,
nenhum deles deve ser analisado isoladamente, ou seja, € necessario utiliza-los em
conjunto a outros critérios para que o melhor modelo econométrico seja escolhido.

Observando-se apenas os valores de CIA, CIS e HQ, vemos que entre as
defasagens 1 e 7 as estatisticas s6 decrescem e poderiamos concluir que 0s
melhores modelos sdo os das defasagens 5 a 7, porém, estes foram descartados
pelos motivos ja expostos.

Em virtude disso, considerando-se o0s modelos completos restantes,
poderiamos concluir que o modelo da defasagem 4 é o melhor modelo por ter
apresentado os maiores valores entre os R-quadrados e entre os R-quadrados
ajustados e por ter apresentado os valores mais baixos relativos aos critérios CIA,
CIS e HQ.

Porém, o modelo a ser escolhido ndo poderia ser nenhum dos modelos
completos por apresentarem alguns coeficientes néo significativos estatisticamente.
Por conseguinte, seria necessario melhora-los reduzindo-os até que todos os
parametros se demonstrem estatisticamente validos.

Para aprimorarmos a escolha do modelo, decidiu-se reduzir os modelos das
defasagens 2, 3 e 4 e compara-los entre si. O modelo completo da defasagem 1 foi
excluido por ter apresentado os piores valores entre os critérios apresentados na
Tabela 22 e porque correr-se-ia o risco de excluir alguma defasagem que pudesse
permitir uma melhor estimativa para a Receita Corrente.

Observe que na Tabela 22 sao apresentados os resultados encontrados para
os modelos reduzidos das defasagens 2, 3 e 4 e que os melhores valores para os
critérios estdo presentes no modelo reduzido defasado até o quarto lag. Além disso,
€ possivel perceber que somente para essa defasagem os valores relativos aos
critérios CIA, CIS e HQ apresentaram valores melhorados quando comparados aos
valores de seus respectivos modelos completos, pois eles foram reduzidos.

Entretanto, nos outros dois modelos reduzidos, esses valores se
demonstraram piores do que em seus modelos completos por ter sofrido uma
elevacdo. Em virtude de todos esses resultados, escolnemos o modelo reduzido
relativo a regressdo feita até o quarto lag. Tanto o modelo completo quanto o
reduzido para essa defasagem serdo apresentados no tépico seguinte.



103

5.3 Apresentacao do modelo proposto para a previsao de receitas correntes

A partir dos testes de causalidade de Granger foram identificadas as variaveis
explicativas que deveriam ser testadas para a escolha do modelo proposto.
Utilizando-nos dessas variaveis e da propria RecCorPrimDif, todas defasadas, além
da constante, escolhemos o modelo reduzido identificado para a defasagem 4,
conforme ja explicado.

Os resultados encontrados para os modelos de Vetores Autorregressivos
completo e reduzido para a defasagem 4 estdo apresentados detalhadamente,

respectivamente, nas Tabelas 23 e 24.

Tabela 23 — Resultados para o modelo VAR completo para a defasagem 4

Coeficiente | Erro Padrao | razao-t p-valor
Constante 2,872 x 10° 8,578 x 10° 3,348 0,003 ***
VarPIB ;.4 1,989 x 10" 8,434 x 10° 2,359 0,027 **
VarPIB ;.. 1,192 x 10" 1,004 x 10| 1,187 0,247
VarPIB ;.; 2,504 x 10° 9,774 x 10° 0,256 0,800
VarPIB ;.4 1,038 x 10"° 8,045 x 10° 1,291 0,209
TxDesocupagaoPrDif ;. , 2,757 x 10° 3,732 x 108 0,739 0,467
TxDesocupacgaoPrDif ;. 5,822 x 10° 4,209 x 108 1,383 0,179
TxDesocupagaoPrDif ;. ; -2,692 x 10® 4,209 x 10® | -0,639 0,528
TxDesocupagaoPrDif ;. , 3,369 x 10" 3,872x10% | 0,870 0,393
DespTotalPrimDif ;. , 0,164 0,078 2,101 0,046 **
DespTotalPrimDif ;. 0,197 0,143 1,377 0,181
DespTotalPrimDif ;. 0,025 0,161 0,158 0,876
DespTotalPrimDif ;.4 0,055 0,101 0,543 0,592
RecCorPrimDif ;. , -1,057 0,223 -4,748 0,000 ***
RecCorPrimDif ;. -0,357 0,337 -1,060 0,299
RecCorPrimDif ;.; -0,409 0,291 -1,406 0,172
RecCorPrimDif ;. , -0,262 0,195 -1,341 0,192

Fonte: Elaboracao prépria com base nos resultados do software Gretl.

Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%; Efeitos-fixos,
usando 44 observacgdes, incluidas 4 unidades de corte transversal, comprimento da série temporal =
11 e variavel dependente: RecCorPrimDif; CIA = 1977,703; CIS = 2013,387; HQ = 1990,937; R-
quadradoLSDV = 0,940143; Dentro de R-quadrado = 0,937752; P-valor(F) = 2,53e-10.



104

Na Tabela 23 estdo expostos os resultados encontrados para o parametro da
constante mais os parametros relativos as primeiras quatro defasagens das
variaveis que constituem o modelo VAR completo. Observe que varios parametros
expostos nessa tabela apresentam p-valor acima de 0,10.

A partir desse modelo, desenvolveu-se o modelo VAR reduzido, excluindo-se
cada um desses parametros por meio do software Gretl e, dessa forma,
encontramos o modelo que estamos propondo cujos resultados estdo apresentados
na Tabela 24.

Observe que o modelo reduzido exposto nessa Tabela ndao apresenta a
TxDesocupacaoPrDif como uma de suas variaveis explicativas porque ela nao
apresentou parametros significativos em nenhuma das defasagens do modelo
completo.

Outros motivos podem ser alegados para a exclusdo dessa variavel. Entre
eles estdo: a) encontrou-se, apesar de ter sido realizada ampla busca, pouquissimos
estudos empiricos ou referenciais teodricos que apontem para a relacdo de
causalidade entre a Taxa de Desocupagéo ou o Desemprego propriamente dito em
relacdo a Receita Corrente; e b) identificou-se baixa ou média cointegracéo entre as
variaveis Taxa de Desocupacao e Receita Corrente nos testes de cointegragcédo de
Pedroni, o que pode sugerir que as causalidades de Granger identificadas para a

relacdo entre essas variaveis seja equivocada.

Tabela 24 — Resultados para o modelo VAR reduzido para a defasagem 4

Coeficiente | Erro Padrdo| razao-t p-valor
Constante 1,673 x 10° 2,599 x10%| 6,434 0,000 ***
VarPIB ;.4 9,739 x 10| 5,457 x10° 1,785 0,083 *
VarPIB ;.. 9,110 x 10° 5,325x10° 1,711 0,096 *
DespTotalPrimDif ., 0,164 0,061 2,701 0,011 **
DespTotalPrimDif ;.. 0,194 0,067 2,905 0,006 *F**
RecCorPrimDif ;. -0,959 0,066 -14,510 0,000 ***

Fonte: Elaboragéo propria com base nos resultados do software Gretl.

Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%; *** significancia de 1%; Efeitos-fixos,
usando 44 observacgdes, incluidas 4 unidades de corte transversal, comprimento da série temporal =
11 e variavel dependente: RecCorPrimDif; CIA = 1969,822; CIS = 1985,880; HQ = 1975,777; R-
quadrado LSDV = 0,917496; Dentro de R-quadrado = 0,914200; P-valor(F) = 1,06e-16.
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Observando-se os sinais dos coeficientes encontrados para o modelo
reduzido, bem como os lags em que eles se dao, pode-se perceber que tanto a
VarPIB quanto a DespTotalPrimDif tém uma relagao positiva com a RecCorPrimDif e
essa relagcdo explicativa se da nas duas primeiras defasagens (nos dois primeiros
semestres), ou seja, elevando-se a VarPIB ou a DespTotalPrimDif havera nos
proximos dois semestres elevacdo da RecCorPrimDif. Por outro lado, havendo
reducido daquelas também havera reducao desta nos proximos dois semestres.

Essa relagao positiva entre VarPIB e RecCorPrimDif € uma relagéo logica ja
que sobre a cadeia produtiva e sobre o consumo final de produtos e servigos
incidem tributos estaduais ou tributos que mesmo ndo sendo estaduais geram
receitas aos Estados por meio de transferéncias.

Quanto a relagéo entre a RecCorPrimDif e a Desp TotalPrimDif identificada no
modelo, podem ser levantadas, pelo menos, duas causas. Uma delas é a de que os
entes estaduais ao gastarem mais estimulam, propositalmente ou ndo, o aumento do
PIB e, assim, as receitas correntes. Entretanto, vimos nos resultados dos testes de
causalidade de Granger que apesar de causar RecCorPrimDif, a Desp TotalPrimDif
nao causa a Variagao Percentual do PIB.

Sendo assim, a causa mais provavel para a relacdo apontada pelo modelo
seja o fato de que os governos estaduais ao aumentarem os seus gastos precisam
elevar suas receitas correntes para cobri-las e fariam isso utilizando-se de diversos
mecanismos que o arcabougo legal Ihes permite.

Por exemplo, eles poderiam fazer isso por meio de elevagao de aliquotas de
tributos e endurecimento de fiscalizagdes sobre os contribuintes. Essa causalidade
estaria indicando uma relagdo spend-and-tax entre gastos e arrecadagao, pois,
conforme explica Rezaei (2014), na hipotese “spend-and-tax”, o nivel de gastos é
determinado primeiramente pelo governo e, depois, a politica fiscal e a receita sao
ajustadas visando acomodar o nivel desejado de gastos.

Ja a RecCorPrimDif apresenta uma relagdo negativa ou inversa quando
regredia contra ela mesma na primeira defasagem, indicando que caso tenha havido
elevacao da RecCorPrimDif havera uma redugao no semestre seguinte ou que tendo
havido sua reducéo havera uma elevacgao dela no préximo semestre.

Uma das possiveis explicagbes para essa relagdo negativa é a realizagéo de

acdes gerenciais, por parte da administragcao publica, que tenham por objetivo sanar
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alguma eventual insuficiéncia de caixa gerada por alguma queda de ingressos de
Receita Corrente.

Uma das maneiras que os gestores publicos utilizam para resolver esse
problema é compensando essa queda de receitas correntes buscando acréscimos
desse mesmo tipo de receita para o semestre presente por meio do endurecendo de
fiscalizagbes sobre os contribuintes para o pagamento de tributos como IPVA e
ICMS.

Essa compensagao também pode ser alcangada utilizando-se de programas
de antecipacado de pagamentos por parte dos contribuintes. Dessa forma, o governo
estadual visa cobrir suas dividas com datas especificas para vencer como
pagamentos de férias e gratificagdes natalinas (13° salario).

Essa elevacdo de receitas gerada por meio de antecipagbes no semestre
presente pode provocar a reducdo no semestre posterior porque os valores que
deveriam ser recebidos no futuro e em seus valores integrais ja terdo sido recebidos.
Esses mecanismos podem gerar uma oscilagdo dos montantes de receitas correntes
que ingressam nos cofres publicos em cada semestre, exatamente o que esta sendo
indicado pelo o sinal encontrado no modelo reduzido.

Conhecendo-se, agora, os parametros do modelo escolhido, esse sera
apresentado por meio da equagao (9), exposta, a seguir. Nessa equacao, os termos
i representam cada um dos Estados que foram objeto desta pesquisa. Os termos t
representam o tempo referente ao momento para o qual se deseja estimar a
RecCorPrimDif e o termo u denota o erro da equacgao visto que nenhum modelo
econométrico consegue estimar valores com 100% de precisao.

Em outras palavras, o termo u é um valor desconhecido que nao sera
utilizado de fato na estimativa, mas indica ao seu usuario que havera alguma
imprecisdo para mais ou para menos, a qual s6 sera conhecida quando houver

chegado o tempo t da estimativa realizada por meio do modelo.

RecCorPrimDif,; = 1,67268 x 10° + 9,73871 x 10° VarPIB;., + 9,11012 x
10° VarPIB;:,, + 0,163878 DespTotalPrimDif,+ + 0,194021 (9)
DespTotalPrimDif;;, — 0,958677 RecCorPrimDif,, 1+ u;;

Receita Corrente ;: = Receita Corrente ;.1 + RecCorPrimDif ;; (10)
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Observe que nao estamos propondo um modelo para somatério das variaveis
relativas aos quatro Estados, pois o0 objetivo € que o modelo sirva, individualmente, a
cada um deles, para que possam prever suas proprias Receitas Correntes.

Observe, ainda, que modelo proposto ndo apresenta diretamente o resultado
da estimativa para o montante da Receita Corrente, mas, sim, a diferenca para mais
ou para menos entre o montante de Receita Corrente que se estima arrecadar e a
que foi arrecadada na defasagem imediatamente anterior.

Conforme elucidado por meio da equagao 10, para encontrarmos 0 montante
estimado para a Receita Corrente;; basta somarmos o montante da Receita
Corrente;+s ao resultado relativo a RecCorPrimDif;;, encontrado por meio da equagéao
9.



6 CONSIDERAGOES FINAIS

Neste trabalho, buscou-se investigar qual € a relacdo de causa e efeito
existente entre as variaveis macroeconémicas PIB, inflagdo e desemprego e as
variaveis relativas a execugao orcamentaria dos Estados brasileiros. Para tal,
identificou-se os valores referentes as receitas e despesas de quatro desses
Estados, bem como os referentes as variaveis PIB, inflagdo e desemprego relativas
aos territérios desses entes politicos.

Nessa etapa da execucdo da pesquisa nos deparamos com as maiores
limitacbes encontradas neste trabalho em virtude das dificuldades para que fossem
encontrados os dados referentes as variaveis macroeconémicas e de execucgao
orcamentaria para um numero maior de Estados e para um periodo mais longo do
que o que foi objeto desta pesquisa. Em fungdo dessas dificuldades, fez-se
necessario reduzir o numero de Estados analisados e o periodo temporal.

Entretanto, com os dados encontrados para os Estados de Minas Gerais,
Pernambuco, Rio Grande do Sul e S&o Paulo foi possivel atingirmos os demais
objetivos especificos, os quais foram estabelecidos com a finalidade de se alcancar
0 objetivo geral estabelecido.

Para representar as variaveis PIB, inflagdo e desemprego, utilizou-se,
respectivamente, a Variagdo Percentual do PIB, o indice de Precos ao Consumidor
Ampliado (IPCA) e a Taxa de Desocupacéao da extinta Pesquisa Mensal de Emprego,
a qual era conduzida pelo IBGE.

Ja para representar as variaveis referentes a execug¢ao orcamentaria, utilizou-
se as Receitas e Despesas Totais, Correntes e de Capital. Também foram utilizados
os Quocientes de Execugcdo Orgamentaria, de Execucdo Orgamentaria Corrente e
de Execucdo Orgcamentaria de Capital. Esses quocientes foram calculados a partir
dos valores das receitas e despesas.

Para que dispuséssemos de séries temporais estacionarias para
examinarmos as relacdes de causa e efeito entre as variaveis, realizamos o teste de
raiz unitaria. Algumas variaveis se demonstraram integradas de ordem zero, 1(0), ou
seja, estacionarias em nivel. Outras, demonstraram-se como n&o estacionarias
contendo raiz unitaria, sendo integradas em primeira ordem, I(1), quais sejam o

IPCA, a Taxa de Desocupacao e as Receitas e Despesas Totais e Correntes.
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Especificamente, entre as séries integradas em primeira ordem, realizou-se 0
teste de cointegracdo de Pedroni a fim de se verificar a existéncia ou nao de
cointegracgéo entre elas. Para esses testes, as variaveis foram utilizadas em nivel, ou
seja, ainda estando como n&o estacionarias.

Nos testes de cointegragao realizados utilizando-se a Taxa de Desocupacéo,
identificou-se baixa ou média cointegracéo tanto quando ela foi testada em relagao
as Receitas Total e Corrente quanto quando testada em relacdo as Despesas Total e
Corrente. Esses resultados parecem indicar que as séries da Taxa de Desocupacéao
nao “‘caminham” juntas com as séries das Receitas e Despesas Totais e Correntes.

Entretanto, os resultados relativos a cointegracao entre o IPCA e as Receitas
e Despesas Totais e Correntes foram opostos aos encontrados nos testes com a
Taxa de Desocupagao, apontando forte integragcdo entre as séries, indicando que
elas “caminham” juntas.

Esses resultados foram semelhantes aos encontrados para os testes de
cointegragcéo entre as Receitas e as Despesas Totais e Correntes. Com base nos
resultados desses testes, é possivel inferir que Receita Total é fortemente integrada
a Despesa Total e também a Despesa Corrente. De modo semelhante, também é
possivel inferir que a Receita Corrente € fortemente integrada as séries das
Despesas Total e Corrente.

Ja para descobrirmos as relagbes de causa e efeito existentes entre as
variaveis, utilizou-se o teste de causalidade de Granger. Para esse teste, todas as
séries foram utilizadas em sua forma estacionaria. Sendo assim, para as variaveis
que apresentaram raiz unitaria foram utilizadas as suas primeiras diferencas
transformando-as, dessa forma, em séries estacionarias.

Apesar de termos identificado baixa ou média cointegracdo entre a Taxa de
Desocupacdo e as variaveis de Receitas e Despesas Totais e Correntes, os
resultados relativos as causalidades de Granger apontaram para a existéncia de
relagdes de causalidade entre essas variaveis.

Apontou-se que entre as Taxa de Desocupacao e as Receitas Total e Corrente
ha causalidade bidirecional, em ambas as relacées. Entre a Taxa de Desocupacéao e
a Despesa Total também foi identificada causalidade bidirecional, ainda que
ocorrendo em lags diferentes e distantes entre si.

Ja para a relacdo entre a Taxa de Desocupacido e a Despesa Corrente a

causalidade é unidirecional, isto é, a Taxa de Desocupacdo causa Granger a
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Despesa Corrente. Entretanto, entre a Taxa de Desocupacgao e a Receita e Despesa
de Capital nao foi apontada a existéncia de causalidade.

No que diz respeito ao IPCA, identificou-se poucas relagbes de causalidade
com as receitas, as despesas e 0s quocientes, apesar de os testes de cointegragao
terem apontado a existéncia de cointegracdo. Contudo, a existéncia de cointegracao
nao requer obrigatoriamente que haja causalidade.

Até mesmo, a possivel explicagcdo para a existéncia de cointegragdo em
alguns dos testes entre o IPCA e as variaveis de execugdo orgcamentaria € a de que
o IPCA é causado por elas fazendo com que sua série temporal “caminhe” em
conjunto com a variavel causadora.

Em alguns casos o IPCA foi o causador. Por exemplo, identificou-se que ele
causa Granger ao Quociente de Execu¢do Orgcamentaria do semestre subsequente.
Para a construgcdao do modelo econométrico essa variavel foi excluida, pois ndo se
demonstrou ser causadora da primeira diferenca da Receita Corrente que é a
variavel a ser estimada.

Quanto a Variagdo Percentual do PIB, os resultados indicaram que ela ndo é
causada por nenhuma das variaveis utilizadas para representar a execucao
orcamentaria, diferentemente do que encontramos em outros estudos como, por
exemplo, o de Rocha e Giuberti (2007) que identificaram que gastos correntes
geram elevagcdo do PIB. Contudo, nossos resultados indicam que ela causa as
Receitas Total e Corrente, a Despesa Total e os Quocientes de Execugao
Orcamentaria e de Execucédo Orgcamentaria Corrente.

Os ultimos testes de causalidade realizados foram entre as préprias variaveis
de execucao orcamentaria e identificamos causalidade bidirecional em quase todas
os testes. O unico resultado que aceitou a hipotese nula de ndo causalidade de
Granger foi o que apontou que a Receita de Capital ndo causa Granger a primeira
diferenca da Receita de Capital.

Esse resultado parece normal e bom porque as Despesas Correntes devem
ser cobertas normalmente pelas Receitas Correntes e nao pelas Receitas de
Capital, as quais devem cobrir as Despesas de Capital.

Por fim, cientes das relagbes de cointegracdo e de causalidade entre as
variaveis investigadas, desenvolveu-se um modelo econométrico com a finalidade
de que por meio dele seja possivel se realizar previsdes de Receitas Correntes para

0 semestre subsequente.
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Utilizando-nos das palavras de Guijarati e Porter (2011, p. 475), podemos dizer
que “na pratica nunca temos certeza de que o modelo adotado para teste aplicado é
“a verdade, somente a verdade, nada mais que a verdade”. Contudo, baseando-nos
na teoria ou na introspecgcdo e também em trabalhos aplicados procuramos
desenvolver “um modelo que acreditamos captar a esséncia do assunto estudado.”

Enfrentamos algumas limitagdes para a execucéao do trabalho como o curto
periodo das séries temporais, a necessidade de utilizagdo de algumas variaveis
proxies e a disponibilidade de dados para uma pequena quantidade de Estados
brasileiros, dificultando a ampliagdo do numero de observacdes para os painéis. Em
virtude das limitagdes, torna-se mais dificil de nos aproximarmos de um modelo
economeétrico ideal.

Porém, entendemos que para os Estados analisados o modelo que
escolnemos sirva para ser utilizado em previsbes aproximadas das Receitas
Correntes e de insight para que novos estudos sejam realizados a partir deste com
vistas a aprimorar os testes expandindo a analise para os demais Estados do pais
ou até mesmo de insight para que analises semelhantes sejam realizadas tendo a
Unido ou os municipios brasileiros como o objeto de pesquisa.

Utilizando-se de outras variaveis, talvez, torne-se possivel expandir a analise
para os Estados brasileiros ndo alcancados neste trabalho e até mesmo o
comprimento das séries temporais.

Outra possibilidade de pesquisa futura, a partir desta, é a de investigar os
motivos das diversas relagdes de causalidades aqui identificadas. Isso permitiria que
gestores, bem como pesquisadores conhecessem n&o apenas qual variavel causa
outra, mas o que leva essa variavel a causar a outra. Esse conhecimento permitiria
que se aja estimulando ou reprimindo os fatores causadores de determinada variavel

gerando melhores resultados.
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APENDICE A - Quocientes para a analise da execug&o orgamentaria

Nome do

Quociente

Férmula

Significado e Interpretagdo do Quociente

Quociente da
Execugéo
Orgamentaria

Corrente

Receita Corrente

Despesa Corrente

1 = A Receita Corrente realizada no exercicio é igual a Despesa Corrente empenhada no
exercicio. Esse quociente demonstrara haver equilibrio, pois para cada 1,00 de receita corrente,
foi empenhado 1,00 em despesa corrente. Essa hipotese, embora possivel, dificiimente ocorrera,
pois demonstrara que o total das receitas correntes realizada foi utilizado para cobrir empenhos de

despesas correntes.

maior que 1 = Receita Corrente realizada maior do que a Despesa Corrente empenhada no
exercicio. Essa hipétese € a desejavel, porquanto demonstrara que parte da receita corrente

realizada podera ser utilizada para cobertura de despesas de capital.

menor que 1 = Receita Corrente realizada menor do que a Despesa Corrente empenhada. Essa
hipétese ndo devera ocorrer, pois demonstrara que a Receita Corrente realizada ndo sera

suficiente para cobrir a Despesa Corrente empenhada.

Quociente da
Execugéo
Orgamentaria

de Capital

Receita de Capital

Despesa de

Capital

1 = A Receita de Capital realizada no exercicio é igual a Despesa de Capital empenhada no
exercicio. Esse quociente demonstrara haver equilibrio, pois para cada 1,00 de receita de capital
foi empenhado 1,00 em despesa de capital. Essa hipotese, embora possivel de ocorrer, ndo é
normal, pois demonstrara que o total das receitas de capital realizado foi utilizado para cobrir

empenhos de despesas de capital.

maior que 1 = Receita de Capital realizada maior do que a Despesa de Capital empenhada no
exercicio. Essa hipétese é indesejavel, porquanto demonstrara que parte da receita de capital
realizada nao sera utilizada para cobertura de despesas de capital. Também nessa hipétese,

embora possivel, sua ocorréncia nao é normal.

menor que 1 = Receita de Capital realizada menor do que a Despesa de Capital empenhada.
Essa hipotese € de ocorréncia normal, pois demonstrara que a Receita de Capital realizada néao
sera suficiente para cobrir a Despesa de Capital empenhada e a diferenga devera utilizar a

cobertura de receita corrente.

Quociente do
Resultado

Orgamentario

Receitas Realizadas

Despesas

Empenhadas

1 = O valor das Receitas Realizadas é igual ao das Despesas Empenhadas. Essa hipotese é

possivel, e demonstrara que houve um equilibrio orgamentario, porém, de dificil ocorréncia.

maior que 1 = As Receitas Realizadas s&o maiores do que as Despesas Empenhadas. Essa
hipétese demonstrara a existéncia de um “superavit” orgamentario de execugao, entretanto, se

acontecer, a sua ocorréncia pode ser considerada normal.

menor que 1 = As Receitas Realizadas sdo menores do que as Despesas Empenhadas. Essa
hipdtese demonstrara a existéncia de um “déficit” orgamentario de execugao. Aqui, também, sera
necessaria uma verificagdo para se examinar se ndo houve emissdo de empenho de capital, que,
eventualmente, dependa de recebimento de empréstimo ou financiamento para cobrir o seu
pagamento, embora ja tenha sido empenhada. Essa situagdo ndo pode ser considerada normal,

mas, se considerada transitéria, ndo devera ocorrer com frequéncia.

Fonte: Kohama (2015, p. 127-134) com apresentagéo adaptada




APENDICE B — Estudos empiricos a respeito da relacdo entre variaveis macroecondmicas e de
execugao orgamentaria e divida publica

Autor(es) Local e Periodo Metodologia Resultados
Paises-membros da Amostras estratificadas,
Organizacéo ara a regressdo para os gastos
Abrams 9 5 P do governo e dados de
(1999) Cooperagao €| Jesempredo minimos (1Tamanho Governo) — (1G) — (1 Tx de Desemprego)
Desenvolvimento  Econdémico prego,
(1984 - 1993) quadrados ponderados e
’ variavel Dummy.
Alavirad Repiblica Islamica do Ira|Método de EquacGes| (Inflagdo) — (IR.0.) — (1D.F.)
(2003) (1981 a 1997) Simultaneas 3SLS

Variavel dummy

(Financiamento do Def. Fis.) — (tMoeda) — (tInflagdo)

Amgain e
Dhakal

20 paises asiaticos (1980 -
2015)

Painel ARDL

(1Def. Fis.) — (|PIB)
(1R) — (1PIB no longo prazo)

(2017)
Andrade, - Regressdao com dados | (G)~ — (PIB)
e Municipios do estado . . i
Teixeira e . . . |em painel com | Exceto Gastos em salude e saneamento:
brasileiro de Minas Gerais -
Fortunato (2005 - 2009) abordagem de modelo|(1G em saude) — (1PIB)
(2014) de efeito aleatorio. (1G em saneamento) — (1PIB)

Baghestani e

Estados Unidos (1° trimestre

Teste de Raiz Unitaria,

McNown 0 ap Teste de Cointegracéo |(G)~— (T) ~— (G): Hipotese de Neutralidade fiscal
(1994) 1955 — 4° trim. 1989) de Johansen e ECM
Em paises em desenvolvimento ou com alta-
inflagao:
(Déficit orgamentario) — (Inflagao)
Catao e Dados em painel Em paises com inflagdo moderada (no longo
Terrones 107 paises (1960 a 2001) ARDL e ougfos ’ prazo):
(2005) (Déficit orgamentario) — (Inflagao)
Em paises desenvolvidos com uma longa histéria
de baixa inflagdo de um digito:
(Déficit orgamentario) ~ — (Inflagdo)
Brasil (1962-91)
Chile (1954-94)
Colémbia (1950-93) Técnicas de [(T) — (G) — (T): Sincronizagao fiscal p/ Brasil, Chile,
Cheng Honduras (1950-95) cointegragédo e a versao | Panamé e Peru.
(1999) Panama (1949-93) de Hsiao do método de [(T) — (G): Hipotese tax-and-spend p/ Colémbia,
Paraguai (1958-93) causalidade de Granger | Republica Dominicana, Honduras e Paraguai.
Peru (1953-94)
Republica Dominicana (1955-91)
(t1Desemprego) — (|R tributos sobre a folha de
Coelho salarios)
Brasil (2015 a 2016) (t1Desemprego) — (| R tributos sobre o consumo das
(2016) familias)

(1Desemprego) — (1G em Seguro-desemprego)

Degenhart et

10 maiores municipios de
cada Estado da regido Norte

Regressdao ndo linear
multivariavel a partir de

(1G em Assisténcia) — (1PIB)
(1G em Saude) — (1PIB)

al (2016) do Brasil (2010) um modelo matematico | (1G em Educagéo) — (1PIB)
Medidas de tendéncia
Feliciano, 90 municipios do Estado cr:’r?:éir:La) e (dn;egi': erséz (1Tx de Inflagéo) — (|{R.O. per capita)
Bezerra e|brasileiro de Pernambuco (minimo méxim% e (1Tx de Inflagdo) — (| D com saude per capita)
Santo (2017) | (2002 a 2011) ! (1R.O. per capita) — (1D com saude per capita)

desvio padrdo), TNPM e
CCs.

Testes de raiz unitaria, VAR,

(T) — (G) — (T): Hipdtese de Sincronizagao fiscal.

Gadelha Brasil (janeiro de 1997 a junho de | MCE e Modelos

2011 2009) Autorregressivos de

( ) Defasagens Distribuidas (PIB) — (T)
gﬂuoa:jnet:? de ;(—:égresszgi:eel (Def. Fis) — (Inflagdo) com impacto mais forte em

Lin e Chu ) dinamico (DPQR) sob a | 8Pisodios de alta inflaggo.

91 paises (1960 a 2006) PO

(2013) especificagdo de atraso Def. Fi Inflaca . to f
distributivo ( ef. _|s) — (_n _agao)~ com um impacto fraco em
autoregressivo (ARDL) episodios de baixa inflagéo.

Mattos €| Brasil - governo federal (1965 - Teste de Dickey-

Rocha (2001)

1993)

Fuller Aumentado, Teste
de raiz unitaria e VAR

(G) — (T): Hipdtese spend-and-tax
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Mendonga e

Brasil — esfera federal (dez./

Modelo de Regresséo

(PIB) — (R tributaria bruta federal) com elasticidade-
renda da arrecadagdo a uma constante proxima a 1.

Medrano ) . s oA (Inflagdo) ~ — (R tributaria bruta federal)
(2016) 2000 a maio/2016) Linear Dinamico (Div. Liquida Setor Publ. Fed.) ~ — (R tributaria bruta
federal)
P - - . T) — (G): Hipotese tax-and-spend p/ Indonésia,
India, Paquistao, Filipinas, Sri (. .
Lanka e Tailandia (1960- l(())l:g:;;t:;b)Sn Lanka (curto prazo) e p/ Nepal (curto e
Narayan 2000). Teste de limites ARDL T - .
(2005) Nepal e Malasia (1960-1996). | e VEC (G) — (T): Hipotese spend-and-tax p/ Indonésia e Sri

Singapura (1963—1995)
Indonésia (1969-1999)

Lanka (longo prazo).
(T) ~ — (G) ~ — (T): Neutralidade fiscal p/ os demais
paises.

Narayan e
Narayan
(2006)

llhas Mauricio (1966—2000)

Africa do Sul (1960-2000)

Peru (1970-2000)

Guiana (1961-1966)

Haiti (1967-1997)

Chile (1973-1996)

Uruguai (1969-1996)

Venezuela e Equador (1950-1996)
El Salvador (1954—-1996)
Guatemala (1958-1993).

Teste de raiz unitaria
KPSS e Teste de Toda e
Yamamoto para a
causalidade de Granger

(T) — (G): Hipotese tax-and-spend p/ llhas Mauricio, El
Salvador, Haiti, Chile e Venezuela.

(G) — (T): Hipdtese spend-and-tax p/ Haiti.

(T) ~ - (G) ~ — (T): Neutralidade p/ Peru, Africa do
Sul, Guatemala, Uruguai e Equador.

Neduziak e
Correia
(2017)

Estados brasileiros (1995 -
2011)

Painel convencional de
Efeitos Fixos (EF)

(1(G Total/PIB)) — (1PIB)

(1G em “Administ. e planejam.”) — (tPIB)

(1G em Judiciario) — (1PIB)

(1G em “Habitacao e urbanismo”) — (1PIB)

(1G em “Assisténcia e previdéncia”) — (1PIB)
(1G em “Educacéo e cultura”) — (| PIB)

(1G em Legislativo) — (| PIB)

(G em Transporte) ~ — (PIB)

(G em “Seguranca publica e industria”) ~ — (PIB)
(G em “Comércios e servigos”) ~ — (PIB)

Owoye e
Onafowora
(2011)

22 paises da OCDE (1970-
2006)

Teste de limites ARDL
Teste de ndo causalidade
de Granger de Toda-
Yamamoto

ARDL Bound Tests:

(T) — (G): Hipdtese tax-and-spend p/ Franga,
Alemanha, Hungria, Irlanda, Espanha, Reino Unido,
Australia e Nova Zelandia.

(G) — (T): Hipdtese spend-and-tax p/ Poloénia e
Islandia.

(T) ~ — (G) ~ — (T): Hipotese de neutralidade fiscal p/
Italia, Luxemburgo, Portugal, Suécia, Canada, Japao,
Coreia do Sul, México, Noruega, Suica, Turquia,
Estados Unidos.

Toda-Yamamoto:

(T) — (G): Hipdtese tax-and-spend p/ Franga,
Alemanha, Irlanda, Itdlia, Espanha, Reino Unido,
Austrdlia, Canada e Nova Zelandia.

(G) — (T): Hipdtese spend-and-tax p/ Polonia, Portugal,
Islandia, Jap&o, México e Turquia.

(T) — (G) — (T): Sincronizagdo fiscal p/ Hungria,
Coreia do Sul, Noruega e Estados Unidos.

(TY ~ > (G) ~ — (T): Neutralidade fiscal
Luxemburgo, Suécia e Suica.

p/

Portugal e
Portugal
(2001)

Governo brasileiro — Federal e
Estaduais (1° trim. 1980 a 3°
trim. 1997)

Modelos estruturais de
séries temporais, Filtro
de Kalman e Dummies

Em virtude do Efeito Tanzi:
(tInflagéo) — (| Arrecadagdo real IR, IPI, ICMS e Total)
(tInflagdo) — (1 Gasto com pessoal de forma transitéria)

Prado (2017)

Governo central brasileiro
(Governo  Federal, Banco
Central e INSS) (1997-2013)

ARDL

(1Divida) — (| D primaria)

(1Divida) — (1R primaria)

(R primaria) ~ — (D primaria) ~ — (R primaria)
(TR primaria) — (| D dindmica autdnoma)

(TR primaria) — (1G custeio e capital)

(1PIB) — (1R primaria)

(1G de Capital) — (1PIB)
(1G em Defesa) — (1PIB)

Rocha e . = (1G em Educacgéo) — (1PIB)

Giuberti 2(I)Eos§z)ados brasileiros (1986 - rlizgt;gzzsggEF com o (1G em Transporte) — (1PIB)

(2007) (1G em Comunicagao) — (1PIB)
Até o limite de 61% da Despesa Orgamentaria:
(1G Correntes) — (1PIB)

Saeidi e Método dos minimos | (tDéficit orgamentario) — (1Inflagao)

Valizadeh Ird (1979 a 2006) quadrados e minimos | (1Déficit orcamentario) — (| Tx Desemprego)

(2012)

quadrados ordinarios,
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regressao linear,
coeficientes de
correlacdo, Teste Watson
Camera, Teste de
Fischer, Teste T.

Santana e
Teixeira
(2006)

Municipios do Estado
brasileiro do Espirito Santo
(1999 - 2003)

Dados em painel

(1G em Educacéo e Cultura) — (1PIB)

(1G em Habitagéo e Urbanismo) — (1PIB)

(1G em Saude e Saneamento) — (| PIB)

(G em Assisténcia e Previdéncia Social) ~ — (PIB)

Silva et al
(2010)

Brasil (Governo Federal,
Banco Central, e INSS) (1°
trim./1999 - 3° trim./2008).

Técnicas de
cointegragdo e modelo
de corregao de erros.

(G)— ()

Tiwari, Bolat
e  Kogbulut
(2015)

Bélgica, Chipre, Francga,
Alemanha, Holanda, Espanha,
Suécia e Reino Unido (1990 a
2013)

Toda-Yamamoto, Testes

de causalidade de
bootstrap e de Granger,
modelos VAR

Em todos os paises analisados:

(Déficit orcamentario) ~ — (Inflagéo)

S6 para Bélgica e Franga e s6 no Longo Prazo:
(Inflagdo) — (Déficit orgamentario)

P/ Bélgica e Franga no Curto e Médio Prazo e p/ os
demais paises em qualquer prazo:

(Inflagdo) ~ — (Déficit orgamentario)

Fonte: Elaboracao prépria

Notas: Os simbolos 1, |, —, / e > estdo indicando, respectivamente, “aumento”,

” o« "

reducao”, “implica”,

“dividido” e “maior”. Ex: A expressdo em simbolos (1(GT/PIB)) — (1PIB) deve ser lida como: “Aumento
de Gasto Total dividido por PIB implica em aumento do PIB”. Ja o simbolo ~ indica negacgao. Ex: (G
em transporte) ~ — (PIB) deve ser lido como “Gasto em transporte ndo implica em algum impacto
sobre o PIB” (ha neutralidade). Abreviaturas: ARDL = Autorregressivo de Defasagens Distribuidas;
CCS = Coeficiente de Correlagdo de Spearman; D = Despesa; Def. Fis. = Déficit Fiscal; EF = Efeitos
fixos; G = Gasto Publico;, MCE = Mecanismo de corregcédo de erros; PIB = Produto Interno Bruto
(crescimento); R.O. = Receita Orgamentaria; T = Tributacao (receita/arrecadacao de tributos); TNPM
= Teste Ndo Paramétrico da Mediana; Tx = Taxa; VAR = Vetores Autorregressivos; VEC = Vetor de
Corregao de Erros.




APENDICE C - Identificacdo dos sinais das causalidades encontradas

Relagz?]o de coeficiente| "0 razao-t p-valor
causalidade padrao
const 2,02E+09 [3,08E+08| 6,543 |3,11E-08 ***
VarPIB causa VarPIB -
ReoTotalPambif » 1,11E+10 [4,73E+09| 2,347 [0,0229
RecTotalPrimDif, -0,763996 |0,08337 | 9,164 |2,79E-12 ***
const 1,81E+09 [3,34E+08| 5,439 |1,39E-06 ***
VarPIB causa VarPIB ok
RecCorPrimDif » 1,25E+10 [5,19E+09| 2,413 [0,0193
RecCorPrimDif -0,677941 |0,096857 | 6,999 |4,52E-09 ***
const 2,62E+09 |5,29E+08| 4,949 |7,94E-06 ***
VarPIB causa VarPIB *
DesoTotalPrimDif Mo 1,62E+10 [9,27E+09| 1,746 |0,0866
DespTotalPrimDif,_, 1,02926 |0,04533 | 22,71 |5,62E-29 ***
const 1,65228  [0,215838 | 7,655 |3,99E-10 ***
VarPIB causa QEO |VarPIB 560999 [2,28435 | -2,456 |0,0174  **
QEO, -0,223382 |0,143658 | -1,555 |0,1259
const 1,79346  [0,217417 | 8,249 |4,49E-11 **
VarPIB causa QEOCor |VarPIB, 511845 [2,11509 | -2.42 0,019  **
QEOCor, , -0,272465 (0,144365 | -1,887 |0,0646  *
const 0,152957 |0,12221 1,252 (0,2162
RecTotalPrimDif causa|RecTotalPrimDif ) ; .
TxDesocupagaoP DI P -8,80E-11 |3,11E-11 | 2,856 |0,0061
TxDesocupagaoPrDif , - |0,0717448 (0,143331 | 0,5006 [0,6188
const 0,190291 [0,126603 | 1,503 |0,1391
RecCorPrimDif causa |RecCorPrimDif ) } .
TxDesocUpagaoPTDIf v -1,17E-10 |3,74E-11 | -3,116 |0,003
TxDesocupagaoPrDif | |0,132815 |0,150143 | 0,8846 |0,3806
const 1,90E+09 [3,99E+08| 4,771 |[1,48E-05 ***
TxDesocupacaoPrDif |TxDesocupacioPrDif x
catsa RecTctalPrif pag w1 |-8,23E+08 [4,68E+08 | -1,759 |0,0844
RecTotalPrimDif,_, -0,652573 |0,101546 | 6,426 |3,77E-08 ***
const 1,90E+09 [3,30E+08| 5,747 |4,56E-07 ***
TxDesocupacaoPrDif | TxDesocupacioPrDift -
cotisa RecCorPrimDif pag 1 |-8,31E+08 |3,91E+08| 2,126 |0,0382
RecCorPrimDif -0,71439 |0,093333 | -7,654 |4,00E-10 ***
const 4,74E+08 [2,176+08| 2,185 | 0,0333 **
IPCAPrimDIf causa | |pCAPrmDif 2,40E+10 |1,02E+10| 2,356 | 0,0222 **
RecCap t-1 ’ ’ ’ ’
RecCap, 0,681963|0,11749 | 5,805 | <0,0001 ***
const 1,64062 | 0,22717 | 7,222 | <0,0001 ***
'PCAPng‘%fcausa IPCAPrmDif 18,6711 | 10,1978 | 1,831 | 0,0727 *
QEQ -0,277506| 0,14305 | -1,940 | 0,0577 *

Fonte: Elaboragéo propria com base nos resultados das regressées realizadas no Gretl.

Notas: * significancia de 10%; ** significancia de 5%;

*kk

significancia de 1%.



