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1. Introdugao

Percebe-se que o propésito da politica fiscal, para além da alocagéo e distribuigdo de recursos publicos,
resume-se a basicamente a aumentar ou diminuir a dimensao das varidveis orcamentarias a fim de alcancar
e/ou manter a estabilidade econémica.

Por meio da politica fiscal, os governos podem manejar variaveis que estao diretamente sob o seu controle.
Portanto, tanto as despesas quanto as receitas publicas sao varidveis fiscais sobre as quais, os poderes podem
tomar decisdes quanto a sua dimenséo, sendo, pois, verdadeiros meios ou instrumentos de politicas governa-
mentais (Matos, 2007). Assim, as escolhas mediante a politica orgamentéria consistem em designadamente
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utilizar de modo deliberado as despesas e receitas publicas a fim de alcangar objetivos especificos (Silva &
Neves, 1992), ou seja, metas de governo e também de gestdo fiscal.

Neste trabalho, ndo se tem como propdsito geral discutir as nuances pormenorizadas da politica fiscal no con-
texto macroecondémico, todavia, como as escolhas realizadas com fins particulares da gestdo, nomeadamente
buscando-se a manutengao do poder politico, traz a tona a manipulagao real do orgamento publico, criando,
por exemplo, ilusdes financeiras otimistas' acerca das varidveis fiscais (Puviani, 1903), sobretudo, em relagao
aquelas despesas de maior visibilidade pela populagado, préximo ao periodo eleitoral.

Este artigo tem como objetivo geral documentar empiricamente evidencias de manipulagao real das despesas
primarias de capital executadas pelos governos dos estados brasileiros entre 1996 e 2017. Tal observagao ocorre
por meio da andlise da (i) persisténcia, (ii) assimetria e (iii) contingenciamento das despesas orgamentarias
com investimentos dado um choque do processo eleitoral.

Por conseguinte, indaga-se: o uso da manipulagdo real sobre as despesas primarias de capital é feito com
objetivo de assegurar o equilibrio do orgamento fiscal, o que justificaria a busca pela responsabilidade na
gestao fiscal, ou € um produto do oportunismo governamental a fim de fazer face as suas intengdes politicas?

Especialmente, na literatura contabil, a manipulagao real ou “gerenciamento de resultados por atividades
reais” tem emergido como uma modalidade de administragdo de resultados contabeis com o propdsito de
distanciar-se do curso normal de atividades da entidade, nomeadamente guiado por motivagdes singulares
dos gestores, em querer de algum modo iludir os usuarios dos relatérios contabil-financeiro de propésito
geral - RCPG, levando-os a crer que determinadas metas de desempenho financeiro foram alcangadas no
andamento normal das atividades da entidade (Roychowdrury, 2005; Gunny, 2010), isto dar-se-ia, por exemplo,
antecipando ou postergando a realizagao de determinados gastos ou custos, sobretudo, em relagdo aqueles
de decisdo mais discricionarias.

0 estudo da manipulagéo real no @mbito do setor publico é oportuno, afinal pesquisas anteriores tém confirmado
a ocorréncia de ciclos eleitorais oportunistas, cujos achados empiricos evidenciam a acentuada elevagao das
despesas publicas em periodos préximos as eleigdes (Veiga & Veiga, 2005; Ferreira, 2011; Ferreira, Carvalho
& Pinho, 2013), sobretudo, em relagdo aquelas mais visiveis pela populagdo, como as despesas com investi-
mentos (Morais et al., 2018).

Ainda que, os eleitores sejam leigos e miopes (Sakurai, 2013), os reflexos destas escolhas serdo de algum
modo captados pelos nimeros contdbeis e fiscais, e neste sentido, a contabilidade publica desempenha um
papel importante no auxilio do monitoramento da politica orgamentéria (Feroz & Wilson, 1994), além de for-
necer informagdes que sejam Uteis a tomada de decisdes dos eleitores e contribuintes, dentre elas, a escolha
de voto (Bradbury & Scott, 2015).
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N&o obstante, independentemente de os cidadaos ndo decidirem sobre a alocagao de recursos as atividades
do Estado, eles tomam decisdes através de sua preferéncia de votos. Nesta dire¢do é mantido a mesma linha
de pensamento de Ingram & Copeland (1981); Feroz & Wilson (1994); Bradbury & Scott (2015); e Wiesen (2016),
de que os eleitores e contribuintes nao necessariamente fazem o uso dos RCPG disponiveis para avaliar o
desempenho da gestéo publica antes da definigao do seu voto, talvez estejam mais preocupados com a sua
qualidade de vida e de sua familia (Fernandes et al., 2012), logo, é mais provével que eles tomem ciéncia dos
ndmeros contdbeis e fiscais refletidos em elementos mais tangiveis relativos aos programas de governo.

Ao analisarmos o caso dos estados brasileiros, compreendendo um periodo de 22 anos, 1996 a 2017, os prin-
cipais resultados indicam evidencias de manipulagao real sobre as despesas com investimentos. Se durante
todo 0 mandato governamental, os investimentos publicos sdo menos persistentes, menos assimétricos e mais
contingenciados, sob o efeito do ciclo eleitoral, esses mesmos gastos sdo mais persistentes, apresentam uma
assimetria mais elastica e apresentam um nivel de contingenciamento menor.

O restante do artigo esta assim estruturado: a se¢ao 2 apresenta a revisao da literatura. A segcao 3 apresenta
0 método, as técnicas e as etapas da pesquisa. A secao 3 os resultados obtidos com base nas analises eco-
nométricas. Por fim, na se¢do 5, sdo apresentadas as consideragdes finais e conclusdes da pesquisa.

2. Perspectiva Teorica
2.1. Ciclos Politicos

A discusséo a respeito dos ciclos politicos ou eleitorais é uma linha de investigagao dentro da Teoria da Escola
Pulblica (TEP) que examina a inter-relagdo empirica entre a politica e a economia. Esta corrente tedrica asse-
vera que existe uma relagéo reciproca entre os setores politico e econémico, em que mudangas ocorridas em
um, exercerao forte pressao sobre o outro. Se, por um lado, a evolugdo da economia provoca grande impacto
sobre a esfera politica, por outro, a politica também ira determinar o desempenho da esfera econdmica (Coelho,
2004). Nesta reciprocidade, os governos ocupam um lugar central, cujas motivagdes pessoais na tentativa de
se manter no poder, tomam decisdes que de algum modo pode impactar significativamente o desenvolvimento
econdmico-social (Veiga & Veiga, 2005, Coelho, 2004).

O objetivo de qualquer governo é manter-se no poder, logo, a maximizagao de votos eleitorais é imprescindi-
vel para este sucesso (Downs, 1957). Assim, segundo Downs (1957), qualquer agente na divisdo de trabalho
desempenha sua fungdo social nomeadamente visando alcangar os seus proprios interesses, e.g., renda,
prestigio, poder etc.

No sistema politico, o governo é aquele agente que na divisao do trabalho tem o poder pleno de coagir todos

0s outros agentes sociais; cada partido politico é um grupo de individuos que procuram cargos publicos ape-
nas para desfrutar do poder e do prestigio social (Downs, 1975). Portanto, de acordo com Downs (1975) em
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uma democracia, 0os governos sempre atuaram de forma a maximizar os seus votos eleitorais, com efeito, sdo
empresarios vendendo politicas publicas por votos, ao invés de mercadorias por dinheiro.

Os parlamentares formulam politicas publicas estritamente como uma forma de receber votos, eles nao pro-
curam alcancar cargos publicos para realizar determinadas politicas pablicas preestabelecidas, ou servir a um
grupo especial de pessoas, ao contrario, buscam formular politicas publicas e servir a grupos de interesses a
fim de barganhar cargos publicos, assim, a fungdo social deles, que é formular e executar politicas tais como
o0 governo, é cumprida como um subproduto de interesses privativos, efetivamente alcancar: renda, poder e
prestigio politico (Downs, 1975). Assim, com a proximidade das eleigdes:

Os policymakers sentir-se-do tentados a manipular os instrumentos de politica econémica, a fim de expandir a
economia e desenhar o cendrio econémico ideal para conseguir a reelei¢do do governante ou a manutengéo do
seu partido no poder. Passado o periodo eleitoral, os policymakers tomardo medidas para reverter os efeitos
adversos da politica econdmica implementada anteriormente. Sendo assim, ao analisarmos a trajetdria das vari-
aveis macroecondmicas, deveriamos observar a ocorréncia de um ciclo econdmico, no qual os pontos de inflexao
coincidem com o calendério eleitoral (Preussler & Portugal, 2003, p. 181).

Se o0 governo necessita do apoio eleitoral para reeleger-se ou eleger um correligionario, a decisao de voto dos
eleitores pressupde avaliar o melhor cendrio econémico, assim, o candidato a reeleigdo vai tentar influenciar
o comportamento da economia a fim de buscar os seus propésitos (Pennings et al., 2006). Logo, € inconteste
a definicdo de um esquema simples da relagdo entre o sistema econdémico e politico, em que o primeiro pode
incidir em maior ou menor grau na decisdo eleitoral (Borsani, 2001). Nesta perspectiva, se o que importa para
os eleitores é um bom desempenho da economia, os governos tém motivagdes para interferir na politica ma-
croeconémica, sobretudo, utilizando a politica fiscal.

Assim, existe um trade-off concernente ao desempenho da economia em momentos ex-ante (geralmente uma
expansao) e ex-post (geralmente uma contragdo) aos escrutinios eleitorais. A busca da inter-relagao entre a
politica e a economia fez emergir diversos modelos politico-econdmicos, cuja abordagem tedrica consiste em
traduzir as metas dos partidos politicos e a racionalidade dos agentes; e quantitativamente os objetivos do go-
verno através da maximizagao da sua funcdo de utilidade (Larrain & Assael, 1995; Martins, 2002; Coelho, 2004).

Portanto, o desdobramento dos ciclos politicos da-se basicamente em duas linhas fundamentais de investiga-
¢do, os ciclos politico-econdmicos e politico-orgamentarios, conforme ilustra a Figura 1.
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Ciclos Politicos

Politica Monetiria Politica Fiseal

Ciclos Politicos-Econémicos Ciclos Politicos-Orgamentirios

(CPE) (CPO)

FIGURA 1 - Desdobramentos da linha de investigagao sobre ciclos politicos

Nota: Price (1995) apresenta ainda uma quinta dimenséo dos ciclos
politicos a qual diz respeito a estratégia da divida publica.

Fonte: elaboragao propria.

Por conclusdo, ndo é possivel perceber uma acepgao univoca a respeito dos ciclos politicos. Sua investigagao
pode ser realizada sobre diferentes enfoques, i.e., sob marcos tedricos distintos. Os modelos tedricos sdo
diversos, especialmente, devido as motivagdes e a racionalidade dos agentes (politicos e eleitores). Portanto,
a literatura sobre esta tematica é abrangente. Aqui daremos maior enfoque aos ciclos politico-orcamentarios
(CPO).

2.2. Ciclos politico-or¢amentarios

Os ciclos politico-orgamentdarios sdo um desdobramento dos ciclos politicos que tém investigado o efeito
das motivagdes eleitoreiras sobre a politica orgamentdria ou fiscal. Buscam compreender, pois a dinamica do
or¢amento publico a partir das tomadas de decisdo dos gestores publicos, suas estratégias sobre a politica
orgamentaria, cujo desenvolvimento tedrico e empirico da-se sob modelos oportunistas com expectativas
racionais dos agentes envolvidos no processo democratico, ou seja, politicos e eleitores (Rogoff & Sibert,
1988; Rogoff, 1990; Rosenberg, 1992).

As decisdes geralmente podem ser do tipo expansionista, aumentando-se os gastos publicos e reduzindo-se
o0s impostos; ou contracionista, quando do contrario. Embora essas decisdes sejam importantes para a estabi-
lidade econdmica, a fim de manter o nivel de crescimento constante, fundamentalmente, buscando assegurar
se possivel: a menor (a) taxa de inflagdo e a maior (b) taxa de empregabilidade, varidveis (a e b) estas, estuda-
das amplamente pela CPE. Contudo, muitas das vezes essas tomadas de decisdo sdo oportunistas, egoistas,
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visando os proprios interesses do gestor e de seus pares, que notadamente, é a recondugao ao poder, a garantia
de manutengao do poder politico.

Alinha de pensamento do CPO entende que a competéncia administrativa dos politicos ndo é observada dire-
tamente pelos eleitores, portanto, num ambiente de informagdes assimétricas, o politico mais competente tem
capacidade e incentivo para distorcer a politica orgamentaria ex-ante aos escrutinios eleitorais, com o objetivo
de elevar sua probabilidade de reelei¢do. Tal comportamento oportunista é traduzido pela tentativa de mostrar
maior competéncia antes das elei¢des, aumentando as despesas que particularmente sdo altamente visiveis
pelo eleitorado (Veiga & Veiga, 2005). Portanto, é mais facil agradar o eleitor aumentando o nivel de gastos, ao
invés de aumentar os impostos (Ferreira, 2011; Balaguer- Coll & Brun-Martos, 2013; Alesina & Passalacqua, 2016).

Os principais pressupostos e implicagdes da CPO sao resumidas no Quadro 1.

QUADRO 1 - Pressupostos e implicagoes dos ciclos politico-orgamentarios.

PRESSUPOSTOS IMPLICAGOES

1. Os eleitores sao idénticos e procuram eleger um governante
que maximize a sua utilidade. Todos possuem a mesma fungéo
utilidade.

+ Néo ha evidéncia de ocorrer ciclos eleitorais regulares no
crescimento econdmico ou no emprego.

+ Periodo pré-eleitoral de expansdo nos instrumentos de poli-

2. 0 sistema politico € composta por dois partidos idénticos, um tica. Periodo pés-eleitoral de contragdo desses instrumentos.

no governo e outro na oposicgao.

+ Apenas um tipo de governante (o mais competente) gera

3. Os politicos preferem estar no poder e ndo na oposi¢do. 0 seu | . .
P p P posi¢ ciclos orgamentarios.

objetivo é maximizar a popularidade de forma a serem reeleitos.

+ Ciclos de duragéo e efeitos menores relativamente ao

4. 0 partido no poder controla diretamente os instrumentos de modelo tradicional.

politica orgamental.

Fonte: Coelho (2004: 126-127), adaptado.

Em linhas gerais, no modelo de CPO, os eleitores tém expectativas racionais, mas nao tém certeza da compe-
téncia dos politicos, que num modelo de equilibrio geral ao aumentarem as despesas publicas em periodos
pré-eleitorais, no esforgo de sinalizar uma melhor competéncia ', acabam provocando um ciclo politico do
orgamento publico, primordialmente por meio das despesas (Veiga & Veiga, 2007). Basicamente, o pressuposto
€ que as despesas publicas serdo alocadas entre os periodos ex-ante e ex-post as elei¢des, de modo que os
desembolsos ex-ante excedem os desembolsos ex-post (Rosenberg, 1992).

0 aumento nas despesas publicas repercute de modo positivo sobre a possibilidade de reelei¢cao dos governos,
e principalmente quando este aumento antecede o periodo pré-eleitoral (Balaguer-Coll & Brun-Martos, 2013).
Assim, se por meio do aumento da despesa publica se obtém votos, e pelo aumento da tributagado se perdem
votos, existe, pois, uma tendéncia para que em regimes democraticos, por um lado sejam relatados orgamentos
deficitarios, e por outro, os politicos envolvam-se em ciclos politico-orgamentarios, que designadamente, sdo
caracterizados por um aumento vertiginoso das despesas publicas em periodos que antecedem as eleigdes,
e politicas orgamentarias mais restritivas em periodos ex-post as eleigdes (Ferreira, 2011). Em linhas gerais,
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as despesas publicas ex-ante ao periodo eleitoral devem ser maiores que os periodos ex-post, bem como
estatisticamente diferentes.

A literatura do CPO é conclusiva assegurando que quanto maiores forem os recursos despendidos em periodos
pré-eleitorais, maior é a probabilidade de reeleicdo do governo, e consequentemente a manutengao do poder
politico, principalmente em relagdo aquelas despesas mais visiveis pela populagdo. E mesmo que nao seja
possivel (em caso de néo reelei¢do), ao menos ele tentara que algum colega ou aliado politico venha sucedé-
-lo, assim, em um cendrio de competi¢ao politica, isto significa que os governantes tém incentivos para tomar
medidas que proporcionem maior probabilidade de serem reeleitos ou sucedidos por atores com 0s mesmos
interesses em comum (Larrain & Assael, 1995). Se a elevagdo das despesas publicas quando associada a sina-
lizagdo de competéncia pode ser vista pelos eleitores como algo bom (Nakaguma & Bender, 2010), o governo
utilizara essa variavel para melhorar o estado da economia, haja vista ser de maior visibilidade pelo eleitorado
(Larrain & Assael, 1995).

A existéncia de CPO tem sido amplamente comprovada, cujos resultados evidenciam a existéncia de manipu-
lagdes oportunistas que antecedem o periodo pré-eleitoral sobre os instrumentos orgamentarios, ratificando
o desejo dos governos pela reeleigdo (Balaguer-Coll & Brun-Martos, 2013). Além disso, releva destacar que o
CPO pode ocorrer em maior extensdo e/ou existir apenas em democracias consideradas novas (ou imperfei-
tas), como é caso do Brasil', onde a manipulagdo orgamentéria pode ser mais facilmente colocada em pratica,
pois os eleitores ainda sdo considerados inexperientes com o processo democratico, e mais suscetiveis a
informagdes imperfeitas (Brender & Drazen, 2005; Alesina & Passalacqua, 2016).

A informagao assimétrica, o desconhecimento e a imaturidade da democracia amplificam o tamanho dos ciclos
oportunistas, logo, a extensao do CPO deve ser observada maiormente em ambientes com essas caracteris-
ticas (Akhmedov & Zhuravskaya, 2004). Ao passo que os eleitores de democracias mais amadurecidas sao
«conservadores fiscais» que punem, em vez de recompensar a manipulagdo orgamentadria, portanto, em novas
democracias é mais suscetivel a pratica deste tipo de manipulagao, pois os eleitores nao tém capacidade para
identifica-la e punir os politicos por tal comportamento (Brender & Drazen, 2005).

Embora os eleitores comportem-se racionalmente, isto é, compreendendo os incentivos e as motivagdes dos
governos, mesmo assim ndo sao totalmente informados sobre a condugédo do processo orgamentario, cuja
assimetria de informacgao enseja espagos para que os gestores do orgamento publico criem ciclos orgamen-
tarios proximos as elei¢des a fim de demonstrar um maior nivel de competéncia diante dos eleitores (Larrain
& Assael, 1995).

Para intuitos politicos é possivel que as despesas sejam mais suscetiveis a manipulagdes que as receitas,
especialmente em estruturas de governo que tém pouco controle sobre os seus recursos (Veiga & Veiga, 2005)
ou democracias poucas amadurecidas, imperfeitas. Logo, por intermédio das despesas publicas, também é
mais facil distorcer a percepcéao dos eleitores/cidadaos acerca do desempenho orgamentario, ou seja, criando-
-se ilusdes financeiras (Puviani, 1903; Mourao, 2008; 2009).
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3. Metodologia

3.1Manipulagao real das despesas publicas

No setor publico, a manipulagdo tem uma extensdo maior com o oportunismo governamental sobre a politica
orgamentdria, conforme ja demonstrado por diversos estudos na abordagem tedrica dos ciclos eleitorais, em
que os governos tém a capacidade e motivagOes para manipular o orgamento publico, tanto na dimensao das
despesas quanto das receitas publicas.

Firmados nesta literatura também ressaltamos que, em democracias mais recentes, a manipulagao real da
despesa publica talvez seja mais provavel. Posto que a informagao imperfeita acerca do processo orgamentario,
dificulta a leitura dos relatdrios fiscais pelos cidadaos, impossibilitando, por exemplo, analises pormenoriza-
das da execucdo dos gastos publicos. Assim, os gestores podem direcionar recursos a determinado grupo
de natureza de despesa a fim de sinalizar, que os montantes mais elevados sdo dedicados a programas mais
populares (Buchanan, 1967; Veiga & Veiga, 2005; Mourao, 2009). A prova é que o aumento das despesas mais
visiveis pela populagdo, nomeadamente despesas com investimentos, aumenta a chance de os politicos serem
reconduzidos ao poder.

Historicamente, quando politicos buscam a reelei¢do, o desempenho das entidades publicas é um elemento
fundamental na corrida eleitoral (Kido et al., 2012), pois sinaliza 0 quanto a gestdo é competente (Ferreira,
2017; Ferreira et al., 2013). Destarte, a extensdo da manipulagdo contabil no setor pablico estd associada em
grande medida ao ciclo eleitoral, dada as motivagdes e a capacidade que os gestores governamentais tém
para fazé-la (Kido et al., 2012).

Utilizando a politica orgamentaria a seu favor, o governo pode manipular o tamanho dos gastos publicos,
manejando-os ascendentemente, sobretudo, em periodos que antecedem as elei¢des (Ferreira, 2011). Portanto,
as vésperas das elei¢des, buscando sinalizar um bom desempenho e uma excelente competéncia com vistas
a reeleigdo, os governantes por meio das suas tomadas de decisdo sobre a politica fiscal aumentam as pro-
pensdes de divulgar RCPG oportunistas (Ferreira, 2011; Ferreira et al., 2013; Beck, 2016).

Kido et al. (2012) ressaltam que as tomadas de decisdo sobre a politica orgamentaria dos governos estdo
refletidas nos numeros contdbeis a fim de se transmitir aos eleitores uma imagem mais saudavel da gestdo.
Os gestores manuseiam as despesas publicas, aumentando aquelas naturezas mais visiveis ou de maior pre-
feréncia pela populagdo, compensando com a redugao de outras, com objetivo claro: aumentar a sua simpatia,
e, por conseguinte a probabilidade de recondugédo ao poder (Balaguer-Coll & Brun-Martos, 2013).
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3.2 Populagao, amostra e varidveis

A pesquisa investiga o caso das 27 Unidades Federativas (UF) da Republica Federativa do Brasil (RFB) referente
ao periodo de 1996 a 2017. Os dados sao extraidos das websites da Secretaria do Tesouro Nacional (STN);
Instituto Brasileiro de Estatisticas e Geografia (IBGE); e Tribunal Superior Eleitoral (TSE). No periodo investigado,
ocorreram cinco elei¢oes gerais: 4/10/1998; 6/10/2002; 1/10/2006; 3/10/2010; e 5/10/2014.

3.3. Proxy para manipulagao real

Repise que muitas decisdes através da politica fiscal sdo tomadas no intuito maximizar os interesses da
prépria gestao e/ou de seus aliados. Os governos sao motivados a elevar as despesas publicas em periodos
pré-eleitorais, e manté-los ociosos em periodos posteriores aos escrutinios a fim de compensar os dispéndios
excessivos realizados anteriormente (ciclos politicos oportunistas). Uma forma de examinar esse comporta-
mento é analisando a persisténcia, assimetria e contingenciamento dos gastos publicos, dado um choque
das motivagdes eleitoreiras. Esta averiguagdo permite apurar em que aspectos, por exemplo, o poder age
oportunisticamente na condugdo da politica fiscal a fim de buscar, por exemplo, a recondugéo politica (Cohen
et al., 2015; Bradbury & Scott, 2015).

DESi s pon(PESim o REGie
pop, ~ Intercepto + fA(—pap) + B (mpap

A(

) + B3QuedalEc

REC;,_,
POP,

REC;
POP;,

REC

ELE
) X Queda;;

1+ BsOportunismo;;

+ Ba[A(

) X OportunismoiE] + &

+ B [A(

Em que
DES;; = despesas primarias de capital;

POPy = niimero total de habitantes (utilizado com objetivo de atenuar a heterogeneidade da amostra, bem
como aliviar a potencial heteroscedasticidade transversal;

REC;t = receitas primarias correntes;

REC 14 [ n 7 7 “" n
Queda;:™ = yariavel dummy moderadora, sendo “1”, quando Téceltas,, < receitas e “0", quando
receita,,, > receita;;

: ELE . - o : .
Oportunismo;; = varigvel dummy moderadora que captura as motivagdes eleitoreiras por meio do periodo
pré-eleitoral conforme a perspectiva tedrica dos ciclo-politicos orgamentarios;

T 2
&t = termo de erro aleatério ~id[0,07].
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Em mantendo o “Modelo 1" em sua forma original, é esperado que B, < 0, pois 0 seu custeio em grande me-
dida é coberto por recursos de terceiros, operagdes de créditos em forma de empréstimos e financiamentos.
E esperado que f; < 0 . B < 0, pois uma queda nas receitas primérias correntes pode afetar diretamente o
superavit do orcamento corrente, por conseguinte, novos investimentos publicos em termos de despesas de
capital (Gerigk, Crozatti & Tarifa, 2007). Ademais, é esperado que 85 < 0, pois captura o efeito do ciclo elei-
toral oportunista. Por fim, é esperado que g; > 0, pois existe uma parcela das receitas primarias correntes
relativas as transferéncias intergovernamentais recebidas do governo central, que pode refletir o oportunismo
do Governo Federal no ambito das unidades federativas, a fim de buscar igualmente a recondugao politica e/
ou influencia-la (Ferreira & Bugarin, 2007).

4. Resultados e Discussoes
4. Estatisticas descritivas e testes de raiz unitaria das variaveis

Na Tabela 1 sdo apresentadas as estatisticas descritivas e os testes de raizes unitarias das varidveis opera-
cionalizadas no modelo econométrico 1. Os testes de raizes unitarias sdo realizados a fim de verificar se as
séries cross-sections sao estacionarias ou nao, evitando-se possiveis regressdes espurias. No Painel B da
tabela sdo apresentados os principais testes de raiz unitdria para dados em painel, por exemplo: Levin, Lin &
Chu t; Im, Pesaran & Shin W-stat; ADF - Fisher Chi-square; e PP - Fisher Chi-square. O primeiro teste tem como
pressuposto a existéncia de um processo de raiz unitaria comum ou idéntico a todas as séries, ja os demais,
testam as séries de forma individual dentro do painel.

TABELA 1: Estatisticas descritivas e testes de raiz unitaria do grupo de varidveis
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POP DES/POP REC/POP TRA/POP PIB/POP
Painel A: Estatisticas descritivas
Média 6.348.461 247.79 212.16 817.40 13.03
Desvio Padrao 7.582.653 237.46 314.92 878.08 11.99
Coeficiente de Variagio 1.19 0.96 1.48 1.07 0.92
25% 2.048.517 92.42 1.00 25891 5.00
Mediana 3.332.247 177.00 3.00 573.84 9.00
75% 7.877.964 311.64 44541 960.37 17.00
Minimo 217.583 7.63 1.00 28.24 1.00
Maximo 44.846.530 1.820.89 995.78 4.539.39 84.00
Painel B: Testes de raiz unitaria
Levin, Lin & Chu t # -18.4661* -10.6710* -13.4774* -13.1933"
Im, Pesaran & Shin W-stat # -18.8276* -11.4463* -12.2582* -13.4931"
ADF — Fisher Chi-square # 388.3260* 229.5920* 246.6820* 268.2920"
PP — Fisher Chi-square # 617.7770* 254.0080* 625.6130% 317.6920"
Conclusio # 1(1) 1(1) 1(1) 1(1)

*Significativo ao nivel de 1%.

Legenda: | = ordem de integragao da variavel. POP = nimero de habitantes.
DES = despesas primarias de capital. REC = receitas primarias correntes. TRA =
transferéncias intergovernamentais. PIB = produto interno bruto real.

Ao nivel de significancia de 1% - ndo é rejeitada a hipdtese nula de existéncia de raiz unitaria - quer seja do
painel de dados como todo, ou em relagao as séries individuais. Todavia, ao tomarmos a primeira diferenca
das séries, eliminamos a raiz unitaria. Doravante, conduzimos nossas analises empiricas considerando todas
as variaveis em primeira diferenca, evitando-se, assim, possiveis regressoes espurias ou resultados viesados
(Margarido & Medeiros Junior, 2006).

4.2. Estimagoes da manipulagao real

Na Tabela 1 evidenciamos as estimativas do Modelo (1) com dados em painel relativo a proxy da manipulagédo
real, utilizando o método de estimagao SUR - Seemingly Unrelated Regression com corre¢ao de Huber-White
da matriz de covariancia, a fim de obter erros padrdes robustos.

0 modelo, embora apresente parcialmente um baixo poder explicativo, R? ajustado, de 9%, todavia, atende as
premissas fundamentais para validagdo do modelo, i.e., g;,~iid[0, a2 ]. Ademais, quase todos os coeficientes
das variaveis séo significativos ao nivel de 1% e 5%, conforme mostra o Painel A da Tabela 1.

Inicialmente nota-se que as despesas mais visiveis pela populagcao, despesas primériAas de capital, ndo séo
persistentes ao longo de todo o mandato dos governadores dos estados brasileiros (51). N&o obstante, este
comportamento muda, quando existe um choque do processo eleitoral (.35). Portanto, quando todas as vari-
aveis sdo nulas, aproximando-se as eleigdes, os investimentos publicos sdo de aproximadamente RS 22,12
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percapitos. Ainda que infimos, estes gastos crescem expressivamente em mais de 12 mil porcento diante da
corrida eleitoral. Este resultado, de modo especial, estd em linha com os achados e pesquisas anteriores acerca
dos ciclos politico-orgamentarios.

Quando as receitas primarias aumentam RS 1,00 percapitos, os investimentos se mantém basicamente inal-
terados durante todo o mandato (.32). E o mesmo ocorre quando existe uma possivel queda desta categoria
de receitas (Ba). Neste caso, durante este mesmo periodo, as despesas de capital primarias ndo apresentam
elasticidade assimétrica em relagdo a variag0es nas receitas primarias correntes. Logo, a magnitude do au-
mento dos investimentos publicos em fungdo de um aumento nas receitas pablicas primarias ndo é maior do
que a magnitude de redugao dos investimentos publicos em fun¢ao de uma redugao equivalente nas receitas
nao financeiras. Portanto, pode-se depreender que os investimentos publicos ainda sdo bastante dependentes
de recursos externos para sua execugao.

N&o obstante, quando existe um choque do processo eleitoral, os investimentos sofrem uma variagao positiva,
independentemente de haver aumento nas receitas (B2+56) ou uma queda (B4+Bs). No primeiro caso, o aumento
das transferéncias intergovernamentais recebidas do governo central, que também motivado pelo processo
eleitoral, usa o seu poder politico para influenciar a decisdo de voto nas unidades federativas, haja vista que
a escolha presidencial ocorre concomitantemente com as do chefe do poder executivo estadual (Ferreira &
Bugarin, 2007).

TABELA 2 - Estimagoes da manipulagao real

., Despesas Primarias
Variavel dependente P

de Capital
2,1219
Intercepto (8.2601)
DES;;_ N *
BA( it-1, 0,1801
POP;, (0,0428)
RECy;_4 —0,0032
BaA( ) ‘
2= pop, (0,0311)
REC —60,0173"
BsQueday (18,1720)
REC;_,4 REC —-0,0024
Bald(—5 P, ) X Queda; "] (0,0477)
22,1153
; ELE )
BsOportunismo;; (16.5368)
ECi 0,2254"
B [A(————) x OportunismoE'E
6 POP;, it (0,0539)
R’ Ajustado 9,00%
Observagoes 540
Durbin-Watson 2,13
Teste Portmanteau: sem autocorrelagdo até o Lag 1 0. Ajus. = 1,80

Prob. = 0,1786

*Significativo a 1%; **Significativo a 5%. (Erro Padrao).
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Estes achados igualmente evidenciam que embora, as despesas primarias de capital apresentem um com-
portamento assimétrico em um primeiro momento, isto é, durante todo o mandato politico elas apresentam
elasticidade assimétrica em relagdo a variagdes nas receitas primarias correntes, por outro, sob o efeito
dos ciclos eleitorais, esta dissimetria é mais expressiva, na medida em que as despesas com investimentos
aumentam em propor¢des maiores na hipotese de decréscimos das receitas, dado um choque do processo
eleitoral nomeadamente.

Este resultado é diferente, por exemplo, do anotado por Cohen e Karatzimas (2017), em relagdo aos munici-
pios gregos, onde as despesas publicas sdo suavizadas préximo ao processo eleitoral. Neste caso, o poder
incumbente toma decisdes no sentido de nao elevar os gastos em momentos antes dos escrutinios, temendo
delagdes por parte da oposigdo, de que as despesas foram elevadas na tentativa de influenciar a decisdo de
voto, e consequentemente a recondugao ao poder por meio da reelei¢do (Cohen & Karatzimas, 2017).

5. Consideragoes Finais

Levando-se em consideragao as discussdes acerca dos ciclos politico-orgamentario, esta pesquisa teve como
objetivo geral documentar empiricamente evidencias de manipulacao real das despesas primarias de capital
executadas pelos governos dos estados brasileiros entre 1996 e 2017. Tal observagdo ocorreu por meio da
analise da (i) persisténcia, (ii) assimetria e (iii) contingenciamento das despesas orgamentdrias com investi-
mentos dado um choque do processo eleitoral.

Nesta perspectiva, conclui-se que para o caso especial dos governos estaduais brasileiros e no periodo ana-
lisado, existem evidéncias de manipulagao real das despesas publicas com investimentos, na medida em que
foi verificado:

a) As despesas com investimentos (despesas primarias de capital) ndo sdo persistentes ao
longo de todo o mandato governamental, todavia, diante de um choque do ciclo eleitoral, existe
uma persisténcia positiva desses gastos;

b) Diante do processo eleitoral, a assimetria das despesas com investimentos é mais elastica
ou expressiva quando comparado com o restante do periodo do mandato politico; e

¢) Se um por um lado durante todo o mandato governamental, as dotagdes orgamentdrias
relativas ao grupo de natureza da despesa com investimentos tém maior probabilidade de
serem contingenciadas, por outro, sob efeito do ciclo eleitoral, essa decisao de bloqueio
or¢amentario, ndo é levada a cabo por parte dos governadores.

Diante dos fatos apresentados, em linhas gerais, pode-se depreender que em respostas a motivagoes eleito-
reiras, os governadores dos estados brasileiros, se envolvem com a manipulagao real das despesas publicas
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com investimentos a fim de influenciar nomeadamente a decisao de voto, haja vista que esses gastos além
de serem mais visiveis pelos cidadaos e eleitorado, isto é, objetivamente em forma de bens publicos, também
pode refletir um melhor estado da economia, afinal sdo gastos bastante produtivos.

Logo, pode-se concluir que o uso da manipulagéao real sobre as despesas primarias de capital ndo é feito com
objetivo de assegurar o equilibrio do orgamento fiscal, justificando, assim, a busca pela responsabilidade na
gestao fiscal. E, entretanto, um produto do oportunismo governamental a fim de fazer face as suas intencdes
politicas, isto é, a manutengao do poder politico.

Teoricamente o estudo contribui para as discussdes provocadas pela teoria da escolha publica, especial-
mente em relagao a linha tedrica dos ciclos politico-orgamentarios, na medida em que traz novas evidéncias
e metodologia de andlise do oportunismo politico sobre a condugao do orgamento publico. De modo pratico,
o estudo pode contribuir para uma avaliagdo mais parcimoniosa acerca do ciclo orgamentario por parte dos
orgaos de controle, a fim de avaliar se certas tomadas de decisdo acerca da politica orgamentaria sdo para fins
de cumprimento da responsabilidade na gestao fiscal ou sdo para propdsitos particulares da propria gestao
com vistas a manutengdo do poder politico. Por fim, a contribuigao social do estudo consiste em fomentar a
instrumentalizagdo do controle social a fim de aumentar o monitoramento sobre as agdes dos gestores gover-
namentais, afinal tal agao oportunista do poder incumbente, manipulagao real, pode nao estar refletida no atual
estado da economia, bem como em bens singularmente visiveis pelo cidadao, resultando em custos difusos
para toda a coletividade, visto que os investimentos publicos realizados com finalidade eleitoreira tendem a
permanecer em niveis de bem-estar abaixo do potencial esperado.

Por conseguinte, pesquisas futuras podem contribuir para o debate da manipulagéo real do orgamento pu-
blico, sobretudo, no ambiente de democracias imperfeitas, tal como a brasileira, onde a populagao ainda tem
dificuldades para identificar e punir determinadas agdes oportunistas sobre a condugao da politica fiscal por
parte do poder incumbente.
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Real manipulation of public investments in view of electoral motivations: an
analysis within the scope of Brazilian state governments
Recebido 02-mai-21 Aceito 23-ago-21

Resumo Fundamento: A manipulagao real no setor publico pode estar associada em grande medida ao ciclo
eleitoral, dada as motivagdes e a capacidade que o poder incumbente tem para conduzir a politica fiscal
buscado nomeadamente a manutengdo do poder politico. Objetivo: documentar empiricamente evidencias
de manipulagéo real sobre as despesas primarias de capital dos Estados brasileiros entre 1996 e 2017, dado
um possivel choque do processo eleitoral. Método: estudo quantitativo, documental e descritivo, no qual se
analisa econometricamente, provas de manipulagao real sobre o grupo de natureza da despesa publica com
investimentos. Resultados: as analises econométricas evidenciam possiveis indicios de manipulagéao real
das despesas plblicas com investimentos, uma vez que sob o efeito do processo eleitoral, esses gastos sdo
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mais persistentes e assimétricos, bem como sao contingenciados em nivel menor, quando comparado com o
restante de todo o periodo do mandato politico. Conclusdes: o uso da manipulagao real sobre as despesas
primarias de capital fora do propésito de assegurar o equilibrio do orgamento fiscal, justificando legalmente
a busca pela responsabilidade na gestao fiscal, € apenas um produto do oportunismo governamental a fim
de fazer face as suas intengdes politicas. Por conseguinte, investimentos publicos realizados com finalidade
eleitoreira tendem a permanecer em niveis de bem-estar abaixo do potencial esperado, inclusive gerando
custos difusos para toda a coletividade.

Palavras-chave ciclos politico-orgamentarios, teoria da escolha publica, manipulagao real, investimentos
publicos, finangas publicas.

Abstract Motivation: The real manipulation in the public sector can be largely associated with the electoral cycle,
given the motivations and the capacity that the incumbent has to conduct fiscal policy, seeking, namely, the main-
tenance of political control. Objective: to empirically document evidence of real manipulation of Brazilian states’
primary capital expenditures between 1996 and 2017, given a possible shock of the electoral process. Method:
quantitative, documentary and descriptive study, in which evidence of real manipulation on the nature of public
expenditure on investments is analyzed econometrically. Results: the econometric analyzes show possible signs
of real manipulation of public expenditure on investments, since under the effect of the electoral process, these
expenditures are more persistent and asymmetrical, as well as being contingent at a lower level, when compared
to the rest of all the period of political mandate. Conclusions: the use of real manipulation of primary capital
expenditures outside the purpose of ensuring the balance of the fiscal budget, legally justifying the pursuit of
responsibility in fiscal management, is just a product of government opportunism in order to meet its political
intentions. Therefore, public investments made for electoral purposes tend to remain at levels of well-being below
the expected potential, even generating diffuse costs for the entire community.

Keywords political-budget cycles, public choice theory, real manipulation, public investments, public finances.

"llusdes que aos olhos do eleitor/contribuinte, o governo tem mostrado competéncia (e.g., eficiéncia e eficécia) na aplicagdo dos
recursos publicos.

i Aqui a competéncia se refere a capacidade de produzir um determinado nivel de servigos governamentais com menos recursos
possiveis, i.e., com maior eficiéncia administrativa (Veiga & Veiga, 2007).

il 30 anos completados em 2015, apds o fim da ditadura militar. E, pois, considerado uma democracia imperfeita. Nos Gltimos anos
(2006 a 2016) o indice médio de democracia do pais segundo The Economist (https://infographics.economist.com/2017/
Democracylndex/) foiigual a 7,17 aproximadamente, sendo o terceiro pais latino mais democrético, atras de Uruguai e Argentina,
respectivamente. Sendo a democracia do primeiro considerada perfeita de acordo com The Economist.

i Cohen et al., (2015) e Bradbury & Scott (2015) utilizam o modelo seminal de custos assimétricos de Anderson et al. (2003) para
verificar indicios de assimetria de custos no ambito dos governos subnacionais da Grécia e Nova Zelandia, respectivamente.
Ambos os autores, confirmam a hipétese de assimetria.
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