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RESUMO

A resiliéncia financeira governamental é definida como a capacidade dos governos em antecipar,
absorver e reagir a choques que afetam suas finangas ao longo do tempo, sendo entendida como uma
combinagdo dindmica entre os choques financeiros, os fatores de vulnerabilidade, a capacidade de
antecipagdo e a capacidade de enfrentamento as crises. Esse estudo teve por objetivo verificar a
associagao entre essas dimensdes, evidenciando em que medida os fatores de vulnerabilidade e a
capacidade de antecipagao influenciaram a capacidade de enfrentamento dos estados brasileiros no
periodo 2007-2016. Para tanto, foram selecionadas proxies para representar as dimensdes da
resiliéncia financeira governamental. Admitindo-se as hipéteses de que os fatores de vulnerabilidade e
a capacidade de antecipacao influenciam a capacidade de enfrentamento dos estados brasileiros, os
resultados mostraram associacdo significativa entre as dimensbes da resiliéncia e confirmaram
parcialmente as hipoteses de pesquisa. Desta forma, olhar as finangas governamentais sob a
perspectiva da resiliéncia pode fornecer aos entes federativos evidéncias sobre as vulnerabilidades que
precisam ser gerenciadas com vistas ao desenvolvimento da capacidade de antecipagdo e da
capacidade de enfrentamento aos impactos financeiros decorrentes de crises e instabilidades
econdmicas.
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1 INTRODUGAO

Governos em todo o mundo foram desafiados pela recente crise econdmica e
fiscal, que comegou com o colapso do setor bancario nos Estados Unidos em 2007e
reverberou pelos mercados financeiros mundiais, desencadeando uma crise
econdmica internacional e resultando, posteriormente, em uma crise fiscal nos
governos nacionais e locais (BARBERA et al., 2017; KICKERT, 2012; KONING, 2015).

A pressao adicional sobre as finangas publicas, causada pelo impacto da crise
global, foi potencializada por fatores como o tipo de politica fiscal promovida pelos

governos nacionais, o envelhecimento da populacao e outros (OPREA; BILAN, 2015).

Contudo, as crises ndo sdo acontecimentos estranhos aos governos, que
sempre tiveram que lidar com declinios financeiros e instabilidades econdmicas. Pode-
se dizer que, dentre os papéis centrais de qualquer governo, figura a capacidade de
absorver, enfrentar e mitigar os efeitos financeiros das crises (BARBERA et al., 2017;
BARBERA; GUARINI; STECCOLINI, 2016; SALITERER; JONES; STECCOLINI,
2017).

A recente crise global atraiu atencdo significativa da midia e dos meios
académicos (BARBERA et al., 2017). Com o impacto sobre as finangas publicas, as
respostas governamentais as crises passaram a ser objeto de estudos (KICKERT,
2012; LODGE; HOOD, 2012; NAVARRO-GALERA et al., 2017; RAUDLA; SAVI;
RANDMA-LIIV, 2013).Assim, surgiu o apelo para que se desenvolvessem pesquisas,
com foco nas habilidades e capacidades dos governos em lidar com a crise (BOIN;
LODGE, 2016).
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Nesse contexto, a literatura propds o conceito de resiliéncia financeira, extraido
dos estudos de gestdo das crises (DUIT, 2016). A resiliéncia financeira é definida
como a capacidade dos governos em antecipar, absorver e reagir a choques que
afetam suas finangas ao longo do tempo, sendo entendida como uma combinagao
dindmica de dimensdes internas e externas, que incluem os choques financeiros, os
fatores de vulnerabilidade dos entes governamentais, a capacidade de antecipagao e
a capacidade de enfrentamento as crises (BARBERA et al., 2017; PADOVANI; DU
BOYS; MONTI, 2017; STECCOLINI; BARBERA; JONES, 2015). Logo, parte-se do
pressuposto de que uma organizacgao financeiramente resiliente seja capaz de lidar

com as crises e se recuperar de choques financeiros (KONING, 2015).

Dentre os estudos sobre a resiliéncia financeira governamental, podem ser
citados: Steccolini, Barbera e Jones (2015); Koning (2015); Barbera, Guarini e
Steccolini (2016); Aquino e Cardoso (2017); Barbera (2017); Barbera et al. (2017);
Cohen e Hlepas (2017); Du Boys (2017); Jones (2017); Korac (2017); Korac, Saliterer
e Scorsone (2017); Overmans (2017); Padovani, Du Boys e Monti (2017); Papenful,
Saliterer e Albrecht (2017);Saliterer, Jones e Steccolini (2017); Wallstedt e Almqvist
(2017). Os estudos tiveram como unidades de analise os governos locais (GLs) de
paises como Alemanha, Austria, Brasil, Eslovénia, Estados Unidos, Franca, Grécia,

Holanda, Inglaterra, Italia e Suécia.

Em sintese, esses estudos abordaram a resiliéncia financeira governamental
de duas formas principais: qualitativamente, por meio de estudos de caso multiplos, a
fim de identificar diferentes padrdes de resiliéncia financeira; quantitativamente, tendo

sido selecionados indicadores como proxies das dimensdes da resiliéncia.
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De uma maneira geral, os estudos qualitativos retrataram as relacbes de mao
dupla entre os fatores de vulnerabilidade e as reagdes de antecipacdo ou
enfrentamento. Em alguns casos, a baixa vulnerabilidade percebida pelos GLs
impediu o desenvolvimento da capacidade de antecipacdo que pudesse ser
considerada suficiente. Além disso, a capacidade de antecipagao acabou por explicar

o desenvolvimento da capacidade de enfrentamento (DU BOYS, 2017).

Dentre as pesquisas com abordagem qualitativa, destaca-se o estudo de caso
realizado por Aquino e Cardoso (2017) que traz a analise dos padrbes de resiliéncia
financeira em quatro municipios brasileiros. Esse estudo, até o presente momento,
era o unico a ser realizado com governos subnacionais brasileiros. Os autores
realcaram os acontecimentos que intensificaram os efeitos da crise internacional no
contexto brasileiro. Diante da crise, tanto os governos estaduais, quanto o governo
central ndo cortaram despesas em 2014, mas aumentaram os gastos em programas
sociais, ja que era um ano eleitoral também na esfera estadual, o que corroborou na
construgcédo do cenario brasileiro de crise. Os resultados mostraram que nenhum dos
casos analisados apresentou capacidade de antecipagao ou planejamento estratégico
de longo prazo. As respostas usuais no enfrentamento as crises foram o adiamento

no pagamento a fornecedores, 0 aumento de impostos e o corte de despesas.

Quanto aos estudos com abordagem quantitativa, Padovani, Du Boys e Monti
(2017) utilizaram como variaveis explicativas, indicadores socioecondmicos e fiscais
para representar os fatores de vulnerabilidade internos e externos de GLs franceses
e italianos; as variaveis dependentes foram os montantes de receitas e despesas
decorrentes das politicas financeiras adotadas no enfrentamento a crise financeira

internacional. Assim, apenas a dimens&o da vulnerabilidade foi abordada de maneira
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quantitativa. Como resultado, os autores argumentaram que o conceito de resiliéncia
oferece uma estrutura analitica para estudar as interagdes entre a percepcao da
vulnerabilidade pelos gestores e suas decisdes relacionadas a receitas e despesas
em periodos de crise e austeridade. Essas decisdes podem servir de base a instituicao
de politicas financeiras e influenciar a constru¢do e o uso da capacidade de

enfrentamento aos efeitos da crise.

Considerando a baixa incidéncia de estudos com abordagem quantitativa sobre
o assunto, tanto na esfera internacional, quanto nacional, o presente estudo tem por
objetivo verificar em que medida os fatores de vulnerabilidade e a capacidade de
antecipagao influenciaram a capacidade de enfrentamento dos estados brasileiros aos
impactos decorrentes da crise financeira internacional e da recente recesséo

econdmica brasileira.

A pesquisa foi delimitada entre os anos 2007-2016, abrangendo um periodo
anterior ao impacto da crise financeira internacional no Brasil e posterior ao
aprofundamento da mesma, que foi intensificada por fatores de natureza econémica,

politica e fiscal.

O entendimento sobre como lidar com as crises € assunto de alta relevancia
para a administragdo publica por representar um desafio significativo aos governos
em niveis nacional e subnacional. Além disso, considerando que alguns autores
reconheceram a escassez de pesquisas sobre a resiliéncia (BOIN;LODGE, 2016;
DUIT, 2016; SALITERER; JONES; STECCOLINI, 2017), a pesquisa visa contribuir
com o estabelecimento dessa nova lente conceitual nos estudos da administragao

publica.
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2 REFERENCIAL TEORICO

2.1 O conceito de resiliéncia financeira e suas dimensoes

O conceito de resiliéncia tem muitos significados e usos em areas distintas do
conhecimento e esta ganhando espago rapidamente em politicas publicas
provenientes de todos os niveis de governo e de contextos politicos distintos (Duit,
2016). Considerando o campo das Ciéncias Sociais, Saliterer et al. (2017) explicam
que a resiliéncia se refere a capacidade organizacional de se recuperar de crises e
reduzir riscos. Assim, o foco do presente trabalho é a resiliéncia financeira
governamental, que se manifesta por meio da combinagao dinédmica entre dimensodes
internas e externas que envolvem choques financeiros, fatores de vulnerabilidade,

capacidade de antecipagao e capacidade de enfrentamento.

2.1.1 Caracterizando os choques financeiros

A primeira dimensao da resiliéncia financeira se refere aos choques financeiros.
No contexto da crise, os choques s&o inevitaveis e trazem profundos desafios a gestéo
dos governos. Enquanto os choques sdo frequentemente descritos como eventos
unicos, Saliterer, Jones e Steccolini (2017) ressaltam que eles estédo se tornando cada
vez mais rotineiros. A partir do conceito de resiliéncia financeira, os choques
representam quaisquer eventos externos ou internos inesperados, que tenham
impactos significativos e duradouros nas finangas de uma organizagéo, afetando
negativamente sua posigao financeira e possivelmente ameagando sua sobrevivéncia
(SALITERER; JONES; STECCOLINI, 2017).

Os governos em nivel nacional ou local estdo preocupados em oferecer

respostas aos choques, colocando em pratica medidas sobre como lidar com eles e
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minimizar seus efeitos. Do ponto de vista temporal, essas preocupagdes, por serem
imediatas, se configuram como sendo de curto prazo. Pike, Dawley e Tomaney (2010),
argumentam que, ao se pensar em termos de adaptagao e adaptabilidade dos agentes
e mecanismos para distinguir quantitativamente e qualitativamente as dimensées da
resiliéncia, chega-se as consideragdes de curto prazo, onde se situam grande parcela
das respostas dos governos aos choques. No entanto, os reflexos a longo prazo
devem ser igualmente considerados, ainda que nao sejam objeto de atengao prioritaria
dos governos, devido a limitagdo temporal para permanéncia no poder, vinculada a

processos eletivos.

Os acontecimentos recentes em escala mundial enfatizam a necessidade de
uma melhor compreensao das ligagdes entre os choques financeiros decorrentes da
crise e o impacto sobre as finangas do setor publico. Os choques tém impactos fortes
e complexos sobre os saldos financeiros, tanto pelo lado das receitas (como a reducao
da base tributaria), quanto pelo lado das despesas (como o aumento da demanda por
servicos) (PADOVANI; DU BOYS; MONTI, 2017).

Saliterer, Jones e Steccolini (2017) afirmam que os impactos podem ser
diretamente relacionados as finangas do ente governamental, como a redugao nas
transferéncias provenientes do governo central, ou podem apresentar relacao indireta
com as finangas, no caso de alteragbes demograficas, desastres naturais,
emergéncias ou mudangas politicas do governo, que impactarao as finangas publicas

posteriormente.

Assim sendo, a crise financeira global acabou por evidenciar a importancia das
respostas das distintas esferas de governo em termos de politica econémica, sendo
apontadas como determinantes dos impactos diferenciados dos choques financeiros

sobre paises e sobre as economias locais (TUPY, 2015).
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Além da importancia das respostas aos choques, Davies (2011) ressalta a
importancia da habilidade das autoridades politicas em garantirem um planejamento
efetivo e implementarem estratégias em respostas aos choques. Isso torna evidente
a importancia da dimensao politica no contexto da crise, ndo apenas em funcao da
possibilidade de que o choque financeiro tenha tido a participagdo do governo, mas
também porque a crise global tem levado a cortes de gastos publicos, cujos efeitos

sdo mais fortes em regides estruturalmente mais fracas.

Tais colocagdes sugerem que o contexto da crise trouxe novamente a atengao
para a capacidade dos governos em mitigar os impactos dos choques internacionais,
bem como os efeitos regionalmente diferenciados da intervengdo governamental
(DAVIES, 2011).

Dai surge a necessidade de que os governos estejam constantemente prontos
para lidar com os efeitos dos choques financeiros, ja que s&o os responsaveis finais
pela gestdo em tempos de crise, apesar da imprevisibilidade e dos desafios que as
crises financeiras acarretam aos governos e impdéem a sociedade (SALITERER;
JONES; STECCOLINI, 2017).

Wolman et al. (2017) estudaram os fatores que influenciaram os GLs
americanos ao lidarem com as adversidades deflagradas pelas crises. Neste estudo,
os autores verificam que a capacidade de resisténcia aos choques esta diretamente
ligada ao conceito de resiliéncia. Portanto, assume-se que s&o resilientes as regides
(ou os entes governamentais) que, apds enfrentarem os impactos dos choques,
conseguirem reproduzir bons indicadores econdmicos e financeiros, similares aos
verificados no periodo anterior a crise, resguardadas as especificidades econémicas,

politicas e ambientais do periodo.
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Nos estudos sobre a resiliéncia financeira em GLs, os choques financeiros sao
representados por uma série de indicadores financeiros, que refletiram, de maneira
geral, queda nas transferéncias financeiras do governo central para os entes

subnacionais e cortes em despesas correntes e investimentos.

Aquino e Cardoso (2017) consideraram a existéncia da prépria crise como o
choque financeiro sentido pelos municipios brasileiros analisados. O impacto desse
choque ficou evidenciado em tais municipios pela significativa redugdo nas
transferéncias constitucionais, tanto de origem federal, quanto estadual, além de

redugdes nas receitas tributarias dos estados.

Na pesquisa envolvendo municipios franceses, a crise resultou, a partir de
2010, em reducéo de receitas e aumento da demanda da populagao por assisténcia
social. Os choques financeiros e seus impactos foram atribuidos as variagées nas
taxas de cambio, as decisdes estatais sucessivas em relacdo aos GLs, bem como a
reducao da dotacgao global de funcionamento, que € um fundo constituido no ambito
dos municipios franceses para situagdes de emergéncia e contingenciamento (DU
BOYS, 2017).

Os choques financeiros nos GLs italianos foram demonstrados por indicadores
como a reducado nas transferéncias entre entes governamentais, o aumento na
demanda por servicos publicos, o enrijecimento nas metas fiscais do governo,
sucessivos cortes de pessoal, a centralizacdo de controles/disponibilidades
financeiros e aumento na burocracia. Os impactos decorrentes dos choques
financeiros em GLs na Grécia foram similares aos descritos na Itdlia (BARBERA,
2017; COHEN; HLEPAS, 2017).

Na Inglaterra, foi verificada a redugéo das transferéncias financeiras recebidas,
a queda na arrecadacao de receitas tributarias e o aumento na demanda por servigos

como sinal dos choques financeiros (JONES, 2017).

Na Holanda, os choques financeiros tiveram como evidéncia, além da reducao
nas transferéncias financeiras entre entes governamentais, a deterioragcéo do valor de
areas territoriais para construgao (construction land) e a descentralizagdo de servigos

para os GLs sem a contrapartida orgamentaria adequada (OVERMANS, 2017).
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Na Suécia, os municipios analisados apresentaram maiores niveis de
desemprego em decorréncia da crise. Além disso, houve impactos nas transferéncias
e subvengdes estatais (WALLSTEDT; ALMQVIST, 2017).

Nos Estados Unidos, pais reconhecido como a raiz da crise financeira mundial,
os GLs sofreram significativas redugdes de investimento, sobretudo no mercado
imobiliario, além de sinais proprios de recessdao econbémica, como faléncia de
empresas privadas e aumento nos niveis de desemprego (KORAC; SALITERER;
SCORSONE, 2017).

Outras variaveis também sao utilizadas para representar os impactos causados
pelos choques financeiros, tanto em nivel nacional, em que os choques financeiros
estdo atrelados as questdes macroeconémicas, quanto em nivel subnacional, cuja
interpretacédo tem por objeto as especificidades dos entes federativos, como estados
e municipios. As quedas na taxa de crescimento do Produto Interno Bruto
(PIB)representam desaceleracédo da economia e podem ser decorrentes dos impactos

da crise financeira internacional.

Guimaraes e Vieira (2015),em um estudo sobre os determinantes do impacto

da crise sobre a taxa de crescimento do PIB de 118 paises no periodo 2008/2009,
concluiram que, uma melhora na situagao orgcamentaria governamental esta associada
as menores diferencas entre o PIB real de 2009 (inferior a 2008 em grande parte dos
paises)e seu crescimento projetado. Outro estudo a ser referenciado é atribuido a
Wolman et al. (2017), que, ao estudarem como os governos lidam com a adversidade
dos choques, utilizaram as medidas de crescimento do Gross Domestic Product (GDP)

regional para representar os choques sofridos nas regides estudadas.

Outra medida utilizada para representar os choques decorrentes da crise
financeira internacional foram as taxas de desemprego da populagdo em nivel local
(KORAC; SALITERER; SCORSONE, 2017; NAVARRO-GALERA et al.,, 2017,
WALLSTEDT; ALMQVIST, 2017; WOLMAN et al., 2017).

Considerando o conceito de resiliéncia financeira admitido no presente estudo,
a magnitude dos choques financeiros pode ser potencializada pelas vulnerabilidades

dos entes governamentais, dimens&o a ser apresentada na sequéncia.
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2.1.2 Evidenciando as vulnerabilidades

Tal como na subsecgao anterior, o conceito de vulnerabilidade foi extraido da
definicdo de Saliterer, Jones e Steccolini (2017). Segundo esses autores, sob a
perspectiva de resiliéncia, a vulnerabilidade é interpretada como o nivel de exposi¢cao
a um choque especifico. Assim, uma série de fatores externos e internos contribui para
o nivel de exposicao, inclusive a dependéncia ou a incerteza das receitas, a rigidez
das despesas, as incertezas ou reducdes de recursos de transferéncias dos niveis

mais altos do governo e o grau de diversificagdo das fontes de receita.

Padovani, Du Boys e Monti (2017) destacam que os fatores externos dizem
respeito, dentre outros, as incertezas econdmicas e politicas do ambiente, a evolugao
dos subsidios nacionais, ao nivel de pobreza econdmica local e atratividade territorial.
Dos fatores internos, podem ser citados o saldo das reservas financeiras, a estrutura
e o estado dos ativos, a diversificacao e a importancia das receitas de impostos, o
nivel de endividamento, a situagdo financeira do exercicio anterior (por exemplo,
déficits sucessivos) e o desajuste que pode haver entre reservas financeiras e
responsabilidade pela prestacdo de servigos publicos (BARBERA et al., 2017; DU
BOYS, 2017; PADOVANI; DU BOYS; MONTI, 2017).

Para Mendes (2017), cada regido compreende ambientes socioecondmicos
especificos, associados a estrutura produtiva local e as suas condicbes sociais
particulares. Com isso, uma maior dependéncia de recursos externos além dos
esforgos préprios dos entes governamentais, por exemplo, evidencia um maior nivel

de vulnerabilidade em termos socioecondmicos.

A recente crise global e a consequente elevagao da inseguranga tém destacado
as vantagens das economias locais e regionais que possuem maior resiliéncia, em
virtude de uma menor dependéncia de atividades globais, maior diversidade
econdmica ou a priorizagao e realizagdo de mudancgas estruturais mais significantes.
Por isso, em tempos de crise, os lideres devem se preparar, avaliando as

vulnerabilidades governamentais e adotando medidas de contingenciamento,
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necessarias para o enfrentamento da crise (BRISTOW, 2010; MATIAS-PEREIRA,
2011).

Davies (2011) reforca que o periodo da crise acabou dando énfase a
vulnerabilidade de muitas economias regionais a disturbios internacionais, bem como
a diferengas nas capacidades das regides para se adaptarem diante das pressées. O
aumento na percepcéao de vulnerabilidade tem estimulado a busca de novos caminhos
para a resiliéncia (CHRISTOPHERSON; MICHIE; TYLER, 2010; TUPY, 2015).

O nivel geral de vulnerabilidade pode ser comparado antes e depois de um
evento de crise, identificando onde foram tomadas medidas para reduzir ou mitigar a
exposicao de determinado ente governamental (SALITERER; JONES; STECCOLINI,
2017). A analise do ambiente fiscal e financeiro revela aspectos mais estruturais, de
base social e produtiva, do que apenas conjunturais. O comportamento das variaveis
fiscais e financeiras tem relagcdo com a gestdo governamental, mas também esta
fundamentalmente associado as condi¢gdes estruturais internas de cada ente
(MENDES, 2017). Assim, quanto menor o nivel de vulnerabilidade, mais resiliente o

estado se mostrara no enfrentamento das crises.

Nas pesquisas sobre resiliéncia financeira, a vulnerabilidade interna e externa
dos GLs tem sido representada por variaveis como, nivel de rigidez nas despesas de
pessoal (AQUINO; CARDOSO, 2017; BARBERA, 2017);grau de dependéncia das
transferéncias intergovernamentais (AQUINO; CARDOSO, 2017; BARBERA, 2017,
COHEN; HLEPAS, 2017; KORAC; SALITERER; SCORSONE, 2017); nivel de
endividamento (BARBERA, 2017; DU BOYS, 2017; KORAC; SALITERER;
SCORSONE, 2017; OVERMANS, 2017); indicador de saude financeira (DU BOYS,
2017; OVERMANS, 2017);indicador de pobreza da populagédo, indicador de
atratividade para empreendimentos (DU BOYS, 2017); nivel de arrecadacédo de

receitas (BARBERA, 2017); grau de dependéncia de financiamento externo
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(BARBERA, 2017; OVERMANS, 2017); taxa de crescimento populacional (BARBERA,
2017); existéncia de déficits orcamentarios (OVERMANS, 2017); percentual de
envelhecimento da populagdo; qualidade do processo orcamentario (WALLSTEDT;
ALMQVIST, 2017); nivel de solvéncia do plano de seguridade social, localizagao
geografica dos GLs (KORAC; SALITERER; SCORSONE, 2017), baixa autonomia
financeira dos GLs (PAPENFURB; SALITERER; ALBRECHT, 2017).

Outras pesquisas buscaram demonstrar as vulnerabilidades de entes
governamentais sob uma perspectiva econémica. Matias-Pereira (2011) referenciou a
rapida expansao do crédito, que aumenta o risco de empréstimos de ma qualidade, e
a erosao do crescimento econdmico. Desta forma, segundo o autor, € essencial
aprofundar as reformas microecondémicas, que possibilitardo reduzir os gastos fiscais,
aumentar o grau de competicdo da economia, mitigar as distor¢des do sistema
tributario e aumentar a seguranga dos contratos. Somente com essas reformas é que
o pais tendera a reduzir as vulnerabilidades (MATIAS-PEREIRA, 2011).

Nesse aspecto, as reformas estruturais sempre tém resisténcia por parte dos
tomadores de decisao do setor publico. No entanto, a crise pode ser uma oportunidade
para se encaminhar uma reestruturacdo necessaria em nivel local ou nacional, por

meio da abordagem das vulnerabilidades.

Korac, Saliterer e Scorsone (2017) assinalam que em um dos municipios
americanos analisados em seu estudo, as autoridades viram na crise a oportunidade
para implementar mudangas envolvendo suas principais fontes de vulnerabilidade,
mudangas tais que a longo prazo seriam necessarias mesmo que nenhuma crise
tivesse surgido naquele momento. Igualmente, os GLs na Inglaterra analisados por
Jones (2017), viram na crise o gatilho necessario que |lhes permitiu conduzir as

mudancgas que desejavam.

As vulnerabilidades precisam ser identificadas a fim de que se desenvolvam
acdes governamentais voltadas ao tratamento de fragilidades ou a adequagao e ao
controle de fatores externos com vistas a identificacdo dos choques financeiros,
quando possivel, antes mesmo que ocorram. O préximo subtépico trata da capacidade

de antecipag¢ao aos choques financeiros.
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2.1.3 Identificando a capacidade de antecipagao

A capacidade de antecipacao refere-se a disponibilidade de ferramentas e
recursos em vigor, ou acumulados ao longo do tempo, que permitem as organizagdes
identificar e gerenciar melhor suas vulnerabilidades e reconhecer potenciais choques
financeiros antes que surjam, bem como sua natureza, probabilidade, prazo, escala e
possiveis impactos. Essas ferramentas e capacidades podem incluir processos de
monitoramento interno e externo e podem ocorrer dentro de uma estrutura de
planejamento financeiro de médio prazo ou serem incrementadas ao longo do tempo
(SALITERER; JONES; STECCOLINI, 2017).

Observa-se que a crise na economia mundial comecou a ser percebida de
maneira crescente pela sociedade como resultado de medidas inadequadas dos
governantes, sendo seu agravamento decorrente da incapacidade das principais

liderancgas politicas e econbmicas mundiais em conté-la (MATIAS-PEREIRA, 2011).

Ao longo dos anos, estudos tem buscado desenvolver modelos para sinalizar
dificuldades financeiras antes que elas ocorram. Assim, o desenvolvimento de
modelos preditivos tem sido um tépico recorrente na esfera publica, onde estdo sendo
envidados esforgos para definir novos sistemas de alerta para crises fiscais (GARCIA-
SANCHEZ et al., 2012).

No estudo de Garcia-Sanchez et al. (2012), foram analisados importantes
modelos tedricos de dificuldades financeiras a fim de se detectar semelhangas e
diferengas entre os mesmos e determinar um modelo mais abrangente para prever
crises fiscais. Os modelos escolhidos para o estudo incorporam elementos de
indicadores sociais e econdmicos, que se mostram adequados na analise de crises
financeiras (KLEINE et al. 2003 apud GARCIA-SANCHEZ et al., 2012).

De maneira geral, é realizado o somatoério dos escores dos indicadores
utilizados e, na sequéncia, procede-se a classificacdo da situacdo financeira do

governo local com base em um padréo preestabelecido.
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Nesse estudo, Garcia-Sanchez et al. (2012) propuseram a incorporagao de dois
indicadores referentes ao quociente entre o total de contas a pagar e as receitas
arrecadadas exceto transferéncias. Tais indicadores mostram o nivel de
vulnerabilidade do governo no que tange a dependéncia de fontes externas de

financiamento.

No entanto, nos estudos sobre resiliéncia financeira dos GLs, verificou-se que,
dentre os municipios selecionados, poucos tém se utilizado de ferramentas para
gerenciar seu desempenho fiscal e prever crises e ha aqueles que nao utilizaram
qualquer estratégia para monitorar indicios de dificuldades financeiras, como no caso

dos municipios brasileiros analisados por Aquino e Cardoso (2017).

Na Austria, a capacidade de antecipagdo foi considerada baixa em trés dos
quatro municipios analisados. O estudo relatou que com a crise, as autoridades locais
se conscientizaram da necessidade de desenvolver a capacidade de antecipagao por
meio da implementagdo de um planejamento financeiro de médio prazo incorporado
ao processo or¢gamentario anual, além de planos de investimento de longo prazo,

processos de monitoramento e controle e andlise de cenarios (KORAC, 2017).

Na Inglaterra, a capacidade de antecipagcdo dos GLs foi considerada alta e
estavel ao longo do tempo. Dentre as estratégias empregadas, podem ser citadas a
utilizagcdo de um modelo de previséo financeira e a percepc¢éo de que no curto prazo
as quedas sucessivas no financiamento do governo central acarretariam a
necessidade de que o governo local buscasse a autossuficiéncia em termos de fluxos
de receita. Além disso, um dos GLs contava com processos de planejamento
financeiro de médio prazo e sistemas de gerenciamento financeiro bem
desenvolvidos, o que os levou a identificar precocemente a necessidade de planejar

e implementar cortes orgamentarios no periodo pés-2008 (JONES, 2017).

Os GLs na Franga apresentaram baixa capacidade de antecipacao,
demonstrado por meio de um fraco planejamento financeiro, a auséncia de controle
gerencial e de sistema de monitoramento das finangas. Igualmente na Grécia, a
capacidade de antecipacao era baixa em trés dos quatro municipios analisados,
apesar de mostrar uma tendéncia de melhora no decorrer do periodo da crise (DU
BOYS, 2017; WALLSTEDT; ALMQVIST, 2017).
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A Italia apresentou dois municipios com alta capacidade de antecipacédo e
outros dois com baixa capacidade de antecipacao. A alta capacidade foi demonstrada
por meio dos fortes processos de planejamento, monitoramento e controle
orcamentario e financeiro (BARBERA, 2017).

Na Holanda, a capacidade de antecipacao inicial dos GLs foi considerada
média, com tendéncia de crescimento ao longo do tempo, apesar da constatada
auséncia de sistema de alerta precoce. No entanto, a existéncia de planejamento
financeiro de médio prazo oferece ferramentas que podem sinalizar problemas
financeiros futuros (OVERMANS, 2017).

Os gLs analisados nos Estados Unidos apresentaram capacidade de
antecipagao entre média e baixa. No entanto, um dos municipios promoveu cortes de
despesas ao verificar queda na arrecadacao de receitas tributarias, como forma de se
antecipar aos efeitos da crise. Todos 0os municipios implementaram mudancas de
modo a desenvolver sua capacidade de antecipagdo. Um deles investiu na
manutengao, monitoramento de servigos e gestao de pessoal, reforgou a utilizagdo da
contabilidade de custos no ambito do setor publico, fortaleceu o controle interno,
melhorou processos operacionais € passou a aplicar uma analise de custo-beneficio
(KORAC; SALITERER; SCORSONE, 2017).

Como se observa nos estudos relatados acima, ha pouca similaridade entre as
estratégias e ferramentas utilizadas pelos GLs em diversos paises para se antecipar
aos efeitos da crise. Alia-se a isso a ja referenciada escassez de estudos quantitativos
que abordem a resiliéncia financeira governamental, o que oferece dificuldades para

representar a capacidade de antecipacao as crises.

O desenvolvimento de ferramentas e indicadores para predizer crises
financeiras € essencial ndo apenas para o fortalecimento da capacidade de
antecipacao, mas também para a capacidade de enfrentamento as crises. Parte-se do
pressuposto de que governos com melhores estratégias e ferramentas de
monitoramento de suas finangas, ainda que ndo consigam antecipar os sinais da crise,
podem enfrentar de maneira mais eficiente os desdobramentos da mesma. A

capacidade de enfrentamento € o assunto do proximo subtdpico.

2.1.4 Descrevendo a capacidade de enfrentamento
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A capacidade de enfrentamento se refere aos recursos e habilidades que
permitem que os choques sejam enfrentados e que as vulnerabilidades sejam
gerenciadas. Lidar com choques pode exigir uma dependéncia em multiplas vertentes
da capacidade de enfrentamento, quais sejam, a capacidade de amortecimento (ou
seja, capacidade de amortecer os efeitos da crise), a capacidade adaptativa (ou seja,
a capacidade de implementar mudancgas incrementais) e a capacidade transformadora
(ou seja, a capacidade de implantar mudangas mais radicais) (SALITERER; JONES;
STECCOLINI, 2017).

A capacidade de amortecimento representa técnicas de gestdao orgamentaria
mais tradicionais, como o0 uso de reservas e o contingenciamento de recursos para
absorver choques financeiros de curto prazo. Pode também incluir aumentos nas
receitas, reducdes de curto prazo nas despesas ou mesmo o adiamento das despesas
para periodos posteriores (SALITERER; JONES; STECCOLINI, 2017).

O enfrentamento a crise requer um conjunto de capacidades que va além da
caixa de ferramentas fiscal intraorganizacional investigada em estudos anteriores.
Nesse contexto, a perspectiva de resiliéncia financeira parece ser viavel para explorar
esses aspectos (KORAC; SALITERER; SCORSONE, 2017).

Certo € que em tempos de crise econbmica e financeira, as autoridades
publicas sao diretamente responsaveis pelo desenvolvimento e implementagdo de
estratégias destinadas a ajudar a economia em dificuldades de se recuperar. Embora
a tarefa de estabilizagcdo econémica seja mais frequentemente atribuida aos governos
centrais, é geralmente admitido que uma estratégia coerente anti-crise deve também

levar em conta a contribuicdo dos governos subnacionais (OPREA; BILAN, 2015).

Voltando aos governos centrais, estes s&o0 o0s responsaveis pela
implementagéo da politica fiscal, que deve ser entendida como o conjunto de medidas
relativas ao regime tributario, gastos publicos, endividamento interno e externo do
Estado, e as operacdes e situacao financeira das entidades e organismos auténomos
ou estatais. Ou seja, a politica fiscal € a manipulagdo dos tributos e dos gastos do
governo para regular a atividade econémica (MATIAS-PEREIRA, 2011).Utilizada

também para neutralizar as tendéncias a depressao e a inflagdo, a politica fiscal
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configura-se como um dos instrumentos relacionados a capacidade dos governos no

enfrentamento a crises.

A crise da divida de paises europeus e dos Estados Unidos vem levando
governos a promover os chamados planos de austeridade, com medidas recessivas
de contengao de despesas publicas e corte de direitos — incluindo reajustes salariais
e aposentadorias, por exemplo (MATIAS-PEREIRA, 2011).

Segundo Matias-Pereira (2011), governos de paises como Portugal, Grécia,
Espanha e Italia promoveram uma série de medidas para reduzir despesas como
forma de dizer aos investidores internacionais que sao capazes de honrar suas
dividas. As iniciativas, porém, tendem a causar recessdo, elevar o nivel de
desemprego, reduzir o poder de compra da populagdo e dificultar o crescimento
econdmico. Como ja sinalizado, a fragil recuperagao da economia dos Estados Unidos
e dos paises da zona do Euro, agravada pela crise fiscal instalada nos citados paises,
ja indicavam a severidade da crise (MATIAS-PEREIRA, 2011).

Nos estudos recentes sobre resiliéncia financeira de entes governamentais, a
capacidade de enfrentamento a crise foi representada pelas decisdes tomadas em
relacdo a receitas e, principalmente, em relacdo as despesas. Na pesquisa
envolvendo municipios brasileiros, Aquino e Cardoso (2017) indicaram que o
enfrentamento a crise teve por acdo o corte em despesas de pessoal e em outras
despesas, a postergacdo na quitagdo de obrigagbes e a implementagdo de um

sistema de monitoramento da arrecadacao de impostos.

Por sua vez, Du Boys (2017), além de identificar cortes de custos nos
municipios franceses quando do enfrentamento a crise, verificou também que foram
realizadas vendas de ativos, redugao dos niveis de prestacao de servicos publicos

secundarios e postergacao de investimentos, para citar alguns.

Os municipios italianos promoveram cortes de custos, estabeleceram
prioridades, aumentaram taxas e encargos, venderam ativos, postergaram
investimentos e adiaram manutengdes gerais (BARBERA, 2017). Em similaridade aos
demais estudos, as principais agdes verificadas por Overmans (2017) nos municipios

holandeses analisados foram o corte de custos e a postergagao de investimentos.
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Como se verifica, as estratégias de enfrentamento tomadas pelas autoridades
governamentais face a crise s&o balizadas por indicadores relacionados a
arrecadacao de receitas, aos cortes em despesas de pessoal e outras despesas € 0
adiamento ou mesmo o cancelamento de investimentos. Nao obstante, para lidar com
os efeitos da crise, tornou-se necessaria a implementacao de estratégias direcionadas
ao aumento na arrecadagao de receitas e a contengao das despesas que representem
desperdicios ou mau uso dos recursos publicos. Estas medidas precisam ser
consideradas no enfrentamento a crise a fim de que os choques sejam amortecidos e

as vulnerabilidades sejam devidamente gerenciadas.

2.2 O Contexto Brasileiro

No Brasil, a crise financeira global afetou a economia nacional por um periodo
de tempo significativo como uma combinagcdo de aspectos diferentes e
complementares: (1) a queda significativa no preco das commaodities (especialmente
aco e Oleo & gas); (2) as iniciativas contraciclicas adotadas pelo governo central a
partir de 2008 e (3) uma crise politica que afetou os poderes Executivo e Legislativo
do governo central (AQUINO; CARDOSO, 2017).

Em nivel estadual, a situacdo da crise fiscal possui varias dimensoes inter-
relacionadas, combinadas com uma conjuntura econdmica nacional desfavoravel e
realcadas pelos contextos proprios dos estados brasileiros. As medidas adotadas
pelos estados no enfrentamento a crise impactaram negativamente as receitas (como
as desoneragdes, por exemplo) e aumentaram as despesas e o endividamento
(MENDES, 2017). Diante disso, verifica-se que os aspectos econémico, fiscal e

politico se relacionaram na construcido do cenario brasileiro da crise.

2.2.1 O Contexto Econdmico

A crise atingiu a economia brasileira em um cenario de pico apdés um periodo

sequencial de crescimento de seis trimestres (LIMA; DEUS, 2013). No periodo entre
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2008 e 2014, o governo central brasileiro implementou um conjunto de politicas
anticiclicas para responder aos efeitos da crise, como a ampliagdo dos programas de
distribuicdo de renda (por exemplo, Bolsa Familia, Minha Casa Minha Vida) e
desoneracgao da folha de pagamento de diversos setores produtivos. Isso impactou a
arrecadacgao de receitas do governo central e reduziu o montante das transferéncias
fiscais intergovernamentais (AQUINO; CARDOSO, 2017).

Na visdo de Mendes (2017), a crise no Brasil teve como eixo central o
comportamento fiscal e financeiro do setor publico. Para o autor, o periodo 2012-2015
€ considerado critico na analise da crise, apds as medidas anticiclicas adotadas e o
apice do crescimento brasileiro alcancado em 2010. No entanto, as politicas
anticiclicas mostraram-se limitadas em um contexto de restrigéo fiscal, o que sinaliza
a uma agenda de controle e de maior eficiéncia do gasto publico de modo a privilegiar
as despesas com investimentos produtivos (MENDES, 2017). Assim, a crise afetou a
atividade econdmica local e, consequentemente, a capacidade de se manter um
esforco fiscal da mesma magnitude, interrompendo a tendéncia de queda no
endividamento brasileiro (ATHAYDE; VIANNA, 2015).

Neste aspecto, a crise se mostrou como fruto de uma queda acentuada do
crescimento econdmico, com efeitos deletérios sobre a arrecadagao das receitas
estaduais, combinado com uma evolugao significativa de despesas, especialmente de
pessoal e previdenciarias (MENDES, 2017). A queda nos pregos das commodities
repercutiu diretamente na arrecadacdo dos entes subnacionais, especialmente nas
receitas dos royalties do petroleo, afetando as finangas dos estados (AQUINO;
CARDOSO, 2017).

Contudo, o Brasil testemunhou uma rapida recuperacao frente aos efeitos da
crise de 2008, pelo menos inicialmente. Na sequéncia, porém, essa tendéncia foi
interrompida no fim de 2011, quando a perda de dinamismo da economia local, aliada
a uma nova estratégia de politica fiscal fez com que a divida bruta brasileira voltasse
a subir (ATHAYDE; VIANNA, 2015). Matias-Pereira (2011) argumenta que as politicas

econdmicas implementadas pelo governo brasileiro para enfrentar as
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turbuléncias na economia mundial mostraram-se insuficientes para fazer frente as

ameacas externas.

A despeito do ano de 2008, marcado como o inicio da crise financeira mundial,
a economia brasileira foi declarada formalmente em recesséo a partir do segundo
trimestre de 2014, segundo o Comité de Datacao do Ciclo Econémico (CODACE) da
Fundagéao Getulio Vargas (FGV) (BARBOSA FILHO, 2017)

Na visdo de Barbosa Filho (2017), a crise da economia brasileira teve como
origem uma série de choques de oferta e demanda, na maior parte ocasionados por
erros de politicas publicas que reduziram a capacidade de crescimento da economia
brasileira e geraram um custo fiscal elevado. Nesta esteira, a crise de sustentabilidade
fiscal que se seguiu, elevou indicadores como o risco pais, a taxa de juros de longo
prazo e a incerteza, reduzindo consumo e investimento de forma substancial em
2015/2016. A recomposicao de precos e a politica monetaria, necessarias para
recolocar a inflacdo na meta, também contribuiram para a recessdo (BARBOSA
FILHO, 2017).

A crise econbmica provocou uma queda acentuada e persistente no PIB. Isso
teria reduzido a demanda, aumentado o desemprego, provocado o aumento nas taxas
de juros, elevado a inflagao, reduzido a arrecadacgao de tributos e aumentado a divida
publica bruta, produzindo dessa forma, efeitos perversos em larga escala na economia
brasileira (MATIAS-PEREIRA, 2017).

N&o obstante a todo o esforgo de ajuste que vem sendo empreendido pelos
entes subnacionais desde o inicio de 2015, como a contencdo acentuada dos
investimentos e a ampliacdo dos atrasos ou deficiéncias da receita, a superacao
definitiva dos desequilibrios fiscais depende de reformas de carater estrutural (STN,
2017).
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Segundo Matias-Pereira (2011),

€ recomendavel que os governantes levem em consideracdo a necessidade
de aprofundar os cortes nos gastos correntes do setor publico, priorizando os
investimentos em setores estratégicos de infraestrutura essenciais para o
desenvolvimento, diminua tributos, em particular os impostos indiretos,
reduza o servigo da divida, dando continuidade aos cortes na taxa de juros,
controle a inflagdo, adote medidas para evitar a desvalorizagdo acentuada do
real, melhore o desempenho da governanga publica, combata a corrupgao,
aumente a competitividade, estimule a inovagao, e em especial, estimulando
o desenvolvimento do capital humano, elevando a qualidade da educagéo da
populacdo, por meio de reformas educacionais consistentes e alocando

investimentos na formagao profissional.

As consideracdes acima listadas remetem, dentre outros, ao contexto fiscal,

assunto do préximo subtdpico.

2.2.2 O Contexto Fiscal

O contexto fiscal no Brasil tem relacdo direta com o modelo de federalismo
fiscal adotado e o seu desenvolvimento ao longo do tempo. Segundo Souza (2005), a
federagao brasileira € constituida por um sistema de trés niveis (triplo federalismo),
com estados e municipios na condicdo de entes federativos. Desde a Constituicao
Federal de 1988, esses entes foram dotados com autonomia administrativa
consideravel, responsabilidades pela implementacao de politicas aprovadas na esfera
federal, inclusive as decorrentes de emendas constitucionais, e parcelas dos recursos

publicos provenientes do governo federal (SOUZA, 2005).

O federalismo fiscal pode ser definido como a reparticdo de responsabilidades
entre os diferentes niveis de governo, no que tange a arrecadagao de tributos e a
aplicacdo dos mesmos, com o objetivo de aumentar a eficiéncia do setor publico
(MENDES, 2004; CRUZ, 2015). Nas palavras de Abrucio e Franzese (2007), trata-se

de um acordo capaz de estabelecer um compartiihamento da soberania territorial,
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fazendo com que coexistam, dentro de uma mesma nacdo, diferentes entes
autébnomos, com relagdes mais contratuais do que hierarquicas. Com isso, observa-
se a compatibilizacdo do principio de autonomia com o de interdependéncia entre as
partes, resultando numa divisdo de fungdes e poderes entre os niveis de governo
(ABRUCIO; FRANZESE, 2007).

No vocabulario politico brasileiro, federalismo é sinbnimo de descentralizagao.
Dada a estrutura federativa vigente, o processo de descentralizagao fiscal encontra-
se embasado por trés objetivos fundamentais: (1) adequar a arrecadacgao tributaria as
crescentes pressdes por gastos, sobretudo na seguridade social, visando o controle
do déficit fiscal; (2) manter a autonomia de gastos de recursos provenientes de um
diversificado esquema de transferéncias de regides ricas para regides menos
desenvolvidas; e (3) criar um processo de redistribuicao regional de recursos, a fim de
contrabalancar a concentragao da riqueza nacional no Centro-Sul do pais e a conciliar
os interesses das diversas unidades da federacdo (ABRUCIO; FRANZESE, 2007;
POSTALI; ROCHA, 2003).

No entanto, o processo de descentralizagao fiscal acabou gerando uma relagao
conflituosa entre os estados brasileiros no que concerne a particao de tributos. Os
problemas federativos sdo uma dimensao desse conflito, tendo os estados e
municipios como nucleos de organizagao dos interesses conflitantes, resultando em
uma “guerra” fiscal (SILVA, 2017).

Nao obstante a isso, diante da complexidade do federalismo brasileiro, que
congrega Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios, as medidas adotadas em
relacdo a contengdo e aos estimulos da protecdo e da manutencido da atividade
econdmica do pais em nivel federal precisam considerar os reflexos sobre os entes

subnacionais (RIBEIRO; GERIGK, 2016). Logo, decisdes em nivel nacional

Revista Cadernos de Finangas Publicas, Brasilia, v. 19, n. 3, p. 1-67. 2019



] ﬁ
TesouroNAcIONAL

impactam de maneira diferenciada estados e municipios. Da mesma forma, os efeitos

da crise se manifestaram de maneira peculiar em cada ente federativo.

As quedas nas receitas estaduais e o constante aumento nas despesas
comprometeram ainda mais os niveis de endividamento. Em particular, as despesas
com previdéncia, que em 2010 eram inferiores aos investimentos, tornaram-se
aproximadamente o dobro destas em 2016. Ou seja, o aumento de gastos correntes
(despesas de custeio) e obrigatorios (despesas de pessoal), além de comprimir os
investimentos publicos, foi a real causa do desequilibrio fiscal dos Estados, ainda em
curso (STN, 2017).

Conforme Silva (2017), em decorréncia ao federalismo fiscal brasileiro,
assuntos como redistribuicdo do Fundo de Participagdo dos Estados (FPE),
renegociacgao da divida com a Unido, reducao das aliquotas interestaduais do Imposto
sobre Circulagdo de Mercadorias e Servigos (ICMS) e redistribuicdo dos royalties
continuam em discussdo nas principais pautas politicas e governamentais do pais.
Assim, o contexto fiscal se relaciona ao contexto politico, conforme abordado no

proximo subtopico.

2.2.3 O Contexto Politico

A analise do contexto politico traz em seu bojo os contextos fiscal e econémico,
referenciados anteriormente, vez que decisdes politicas influenciam os demais
cenarios e vice-versa. Em uma retrospectiva dos principais eventos e atos que
levaram a deterioracédo politica do pais, verifica-se que a situacao foi piorando de
maneira gradativa pelo baixo desempenho da economia e a ma gestdo publica
(MATIAS-PEREIRA, 2017).
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O descontentamento com o governo do Partido dos Trabalhadores (PT) tornou-
se mais evidente a partir das manifestacdes populares ocorridas em 2013.Asequéncia
iniciada com os protestos em 2013, a apertada reeleicdo de Dilma Rousseff em 2014,
a desintegragao da base governista no Congresso Nacional e a adogao de um ajuste
fiscal em 2015 marcaram o encerramento de uma ideologia politica no Brasil
(MATIAS-PEREIRA, 2017; SINGER; LOUREIRO, 2016 apud MANCEBO, 2017).

A rejeicao decorrente da perda da credibilidade no governo foi ocorrendo na
mesma intensidade em que a crise da economia aumentava. Consequentemente, em
2015, o cenario politico contou com as tensdes instaladas entre o Poder Executivo e
o Poder Legislativo, que culminaram com o impeachment da entdo presidente Dilma
Rousseff e custaram a posterior cassacdo do mandato do presidente da Camara dos
Deputados, Eduardo Cunha. Esses acontecimentos distrairam a atengdao dos
membros do Legislativo quanto a proposi¢éo de iniciativas para lidar com a crise
econdmica na qual o pais estava submetido (AQUINO; CARDOSO, 2017; MATIAS-
PEREIRA, 2017).

Nos doze anos iniciais em que o PT esteve no poder, houve ampliacdo de
politicas sociais compensatorias que trouxeram beneficios aos setores sociais mais
empobrecidos (SINGER; LOUREIRO, 2016 apud MANCEBO, 2017). Neste cenario, a
politica econémica manteve, de uma maneira geral, o tripé estabelecido nos governos
anteriores, composto por superavit primario, controle de cambio e metas de inflacao
determinadas por elevadas taxas de juros. Isso permitiu lucros ao sistema financeiro
e drenou parte importante do orcamento do Estado para servigos da divida publica. O
cenario favoravel permitiu que, mesmo com a viabilizagédo de tal politica econdmica, a
arrecadagdo do governo federal aumentasse significativamente, proporcionando

recursos que seriam utilizados em diferentes areas (PERONDI, 2017).

No entanto, na contram&o da ampliacdo das politicas sociais, constatou-se o
abandono da agenda de reformas estruturais, o descuido da expansao dos bens e
servigcos de uso coletivo, a auséncia de investimentos necessarios em infraestrutura e
a desindustrializacdo do pais, os quais sdo fenbmenos associados a uma insergao
declinante no sistema internacional (SINGER; LOUREIRO, 2016 apud MANCEBO,
2017).
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Com a eclosao da crise mundial, o Brasil sofreu os primeiros impactos em 2009,
interrompendo o ciclo de crescimento. O governo brasileiro reagiu com uma série de
medidas. Concomitantemente a desaceleragdao econbmica verificada em 2012, a
intervengao do governo na politica econdmica se deu por meio de medidas como a
reducdo da taxa de juros, a redugédo de impostos sobre produtos industrializados, a
isencao fiscal para 42 setores da economia (dentre eles a contribuigcdo patronal a
Previdéncia Social),a disponibilizagcdo de um pacote de concessdes de estradas e

ferrovias a iniciativa privada, para citar alguns (PERONDI, 2017).

Contudo, a série de beneficios e isengdes fiscais comprometeu outros setores
da economia, como a industria, cujos trabalhadores reagiram com uma onda de
greves em 2013, mesmo ano em que se testemunharam as referidas manifestagoes
de massa, que inicialmente protestavam contra o aumento das tarifas de transporte
publico (PERONDI, 2017). Esses acontecimentos acabaram por fragilizar ainda mais

0 governo petista, compondo o cenario politico da crise.

Ao se analisar o contexto politico, outros fatores podem ser relacionados.
Campello e Zucco Junior (2016), em sua pesquisa sobre a relagao entre sucesso
presidencial e economia mundial, afirmaram que o principal determinante da
popularidade presidencial na América Latina foram as condigdes da economia
internacional. Com a crise internacional, os presidenciaveis ficaram em uma situagao

de fragilidade diante da auséncia de éxito nas decisdes em reacao aos efeitos da crise.

Além disso, segundo Neto (2016), ha outros fatores explicativos que figuram
como condi¢cdes necessarias ao diagnostico da crise no Brasil e que se vinculam
diretamente ao contexto politico: a alta fragmentacdo partidaria e a rigidez
orcamentaria. A caracteristica de fragmentacao partidaria das organizagdes politicas
no Brasil corroborou para a fragmentacdo e a heterogeneidade da coligagcéo
governativa da entdo presidente Dilma Rousseff. Quanto a rigidez orgamentaria, existe
uma série de despesas obrigatérias que comprometem a parcela do orgamento
efetivamente controlada pelo governo brasileiro, privando o Poder Executivo de
margem de manobra quando a economia sofre um choque (NETO, 2016). Assim, esse
conjunto de fatores prejudicou a governabilidade petista e contribuiu para a crise que

corroeu o pais nos ultimos anos.
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A crise politica e a desestruturagdo da economia contaram ainda com o
elemento da corrupgéo institucionalizada, que impactou negativamente a gestédo
publica. A corrupcdo e a malversacdo das verbas e recursos publicos se mostram
como enormes obstaculos ao desenvolvimento nacional, ja que implicam diretamente
na reducao da atividade econdmica e diminuicdo da qualidade de vida da populagao
(MATIAS-PEREIRA, 2014).

Os escandalos de corrupcéo ocorridos nos ultimos anos no Brasil, envolvendo
agentes publicos e autoridades politicas de diversos partidos causaram enormes
prejuizos ao patrimdnio publico. Os esforgos por parte de instituicdes como a Policia
Federal e o Ministério Publico Federal tém estado em evidéncia, como a Operagao
Lava Jato, que pode ser considerada a maior investigagao de corrupgao e lavagem de
dinheiro que o Brasil ja teve. Entre outras constatagdes, essa operagao apurou que o
volume de recursos desviados da Petrobras atinge varios bilhdes de reais. O esquema
de corrupgao, que durou mais de uma década, contava com a participagao de grandes
empreiteiras de obras organizadas em cartel, que pagavam propina para altos
executivos da Petrobras e outros agentes publicos, para garantir contratos bilionarios
superfaturados (MATIAS-PEREIRA, 2017).

Conforme argumenta o proprio Matias-Pereira (2017), a solugdo desses
complexos e amplos problemas econémicos do Brasil, especialmente as questdes
envolvendo as financgas publicas, somente ira ocorrer com mudancgas profundas nos
campos da economia, da politica, da ética e da boa governanga, por meio do

enfrentamento aos desperdicios e do combate a corrupgao no pais.

Em suma, a crise politica impactou de forma significativa no desempenho da
economia e contribuiu para a deterioracdo das finangas publicas, comprometendo o
ambiente fiscal e relacionando os principais contextos na construgdao do cenario

brasileiro da crise.

2.3 Hipoteses de pesquisa

Conforme ja mencionado, os choques financeiros, provenientes do ambiente

externo ou interno dos entes, podem causar impactos significativos e duradouros
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sobre as finangas governamentais. Diante de uma crise, a identificagdo e o
gerenciamento das vulnerabilidades por parte do governo tém potencial para

figurarem como diferenciais no enfrentamento aos impactos financeiros.

Aliado a isso, a capacidade de antecipacao, quando desenvolvida e utilizada
pelo ente publico como forma de acompanhamento da situagao financeira, pode
influenciar o desenvolvimento da capacidade de enfrentamento por parte dos GLs,
que, em geral, reagem com respostas usuais de curto prazo, tal como o adiamento do
pagamento a credores (aumentando o nivel de endividamento); os esforgos para o
aumento da arrecadagcdo de impostos (visando reduzir a dependéncia das
transferéncias e melhorar a autonomia financeira do ente governamental) ou o corte
imediato de gastos, com vistas a redugdo de despesas em geral, inclusive as de
carater obrigatorio, como as despesas com pessoal, que engrossam o nivel de rigidez
do orgcamento do governo (AQUINO; CARDOSO, 2017).

Conforme ja referenciado, as relagdes de mao dupla entre as capacidades de
antecipagao e enfrentamento com a vulnerabilidade € um modelo complexo, podendo
ter cada elemento como determinante e antecedente dos demais elementos (DU
BOYS, 2017).

Os resultados que surgem dos estudos de caso da resiliéncia financeira
governamental e do estudo quantitativo desenvolvido por Padovani, Du Boys e Monti
(2017) oferecem margem para uma analise com diferentes modelos, a fim de

demonstrar o nivel de interacao entre as dimensoées da resiliéncia.

Em uma abordagem exploratéria, como na presente pesquisa e, considerando
o estudo de Padovani, Du Boys e Monti (2017), buscou-se evidenciar o
comportamento e a influéncia dos fatores de vulnerabilidade sobre as reagbes dos
estados brasileiros que provocaram variagdes nas receitas de arrecadacao propria do
ente governamental, assim como nas despesas de pessoal, outras despesas

correntes e despesas de investimento. Estas foram consideradas as rea¢des mais

comuns dos GLs em periodos de crise, com base nos estudos de caso da resiliéncia

financeira governamental.
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Com isso, € possivel admitir que entes federativos com menores niveis de
vulnerabilidade e maior capacidade de antecipacdo mostraram maior capacidade de

enfrentamento em periodos de crise financeira e instabilidade econémica.

A percepcao da vulnerabilidade por parte dos tomadores de decisio influencia
a reacao dos GLs a crise e as decisdes de implantar ou desenvolver capacidades de
enfrentamento. Por outro lado, a auséncia de antecipacdo ou enfrentamento podem
levar a um aumento da vulnerabilidade (PADOVANI; DU BOYS; MONTI, 2017; DU

BOYS, 2017). Com isso, admite-se a seguinte hipétese de pesquisa:

H1: Os fatores de vulnerabilidade influenciam significativamente a capacidade de

enfrentamento do ente governamental.

Em relagcédo a dimens&o da capacidade de antecipagéo, segundo Korac (2017),
nos GLs austriacos, diferentes maneiras de se antecipar aos impactos financeiros
decorrentes da crise internacional fortaleceram a capacidade de amortecer os
choques financeiros por meio de intervencbes em suas vulnerabilidades ou

transformaram-se em metas de longo prazo mais desafiadoras.

O estudo de Padovani, Du Boys e Monti (2017) evidenciou que o nivel de
antecipagao influenciou as reagdes dos GLs na Franga e na lItalia. De uma maneira
geral, os baixos niveis de antecipacdo, mensurados por um indicador de saude
financeira de curto prazo, similar a posicdo orgcamentaria dos estudos sobre a
resiliéncia financeira governamental, levaram os municipios a reduzir seus gastos com

pessoal e outras despesas correntes.

Como reagao a crise, 0s municipios italianos foram instados a aumentar seus

niveis de arrecadacao de receitas proprias. Em relagdo aos niveis de investimento, a
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capacidade de gerar poupanca propria ndo se mostrou significativa no estudo de
Padovani, Du Boys e Monti (2017). A razao para isso pode ser creditada ao fato de se
tratar de associagao entre categorias econémicas distintas. No entanto, os estudos de
caso da resiliéncia financeira governamental mostraram que GLs em diversos paises

foram obrigados a reduzir e congelar investimentos em decorréncia

a crise financeira, sem necessariamente haver influéncia de alguma capacidade de
antecipagao. A fim de confirmar tais achados ou buscar novas respostas, admite-se a

seguinte hipotese de pesquisa:

H2: A capacidade de antecipagéao influencia significativamente a capacidade de

enfrentamento do ente governamental.

3 METODOLOGIA

3.1 Populacao da Pesquisa e Coleta de Dados

O universo da pesquisa compreende os 26 estados brasileiros e o Distrito
Federal, que sado entes federativos dotados de autonomia politico-administrativa,
sendo organizados e regidos pelas constituicdes e leis que adotarem, observados os
principios constitucionais e reservadas as competéncias que nao lhes sejam vedadas
constitucionalmente. Assim, dentre outras atribuicbes, compete aos estados e ao
Distrito Federal legislarem concorrentemente com a Unido em matérias como direito
tributario, financeiro e econdémico; orgamento; produgcdo e consumo; educacgao,
cultura, ensino e desporto; previdéncia social, protecdo e defesa da saude (BRASIL,
1988).

Os recursos financeiros de que dispdem os estados séo provenientes de duas

fontes principais: base de receita prépria, sobre a qual o governo obtém os tributos
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de sua competéncia, e transferéncias intergovernamentais, provenientes de outras
esferas de governo e que representam importante instrumento de equilibrio das
finangas dos governos subnacionais, principalmente em paises organizados sob a
forma de federacéo, cuja arrecadacgao das receitas €, em grande parte, centralizada e

a responsabilidade pelos gastos é extremamente descentralizada (LIMA; DINIZ,2016).

Os dados coletados referem-se ao periodo 2007-2016. Considerando que a
resiliéncia € um fenbmeno dinamico, que se desenvolve em bases longitudinais,
tornou-se necessaria a coleta de dados em um periodo de tempo consideravel. Para
tanto, serviram de base os procedimentos adotados pelos pesquisadores nos estudos
da resiliéncia, que coletaram dados pertinentes ao periodo médio de dez anos.

Adicionalmente, foram coletados dados do ano de 2006 para fins de comparacao.

Além disso, procedeu-se & corregdo monetaria dos dados por meio do indice
Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo (IPCA) com o objetivo de evidenciar o efeito

inflacionario sobre a associagao das variaveis.

A coleta foi realizada nas principais fontes de informag¢des governamentais
disponiveis na web como: Sistema de Coleta de Dados Contabeis dos Entes da
Federagao (SISTN), Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais (SICONFI), Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Banco Central do Brasil (BCB) e base de
dados dos Programas de Reestruturagao e Ajuste Fiscal (PAF), disponibilizada pela

Secretaria do Tesouro Nacional (STN).
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3.2 Variaveis

Alinhado aos objetivos do estudo e partindo do conceito de resiliéncia, propds-
se a analise da interacdo entre as dimensdes que definem os padrdes de resiliéncia
financeira governamental, sendo selecionadas proxies para representar tais

dimensoes.

Os choques financeiros, que representam eventos inesperados, provenientes
do ambiente externo ou interno, podem impactar negativamente a situagdo financeira
do ente governamental. Diante de crises, o desenvolvimento de ferramentas e
recursos que permitam as organizagdes anteciparem problemas financeiros ou
identificarem e gerenciarem melhor suas vulnerabilidades pode se mostrar como

diferencial no enfrentamento a crise.

Assim, os indicadores representativos da capacidade de enfrentamento
figuraram como as variaveis dependentes, enquanto os fatores de vulnerabilidade e a
capacidade de antecipacdo foram consideradas variaveis explicativas.
Adicionalmente, foram inseridos indicadores oriundos do ambiente socioecondémico
como variaveis de controle, com a finalidade de captar os impactos do ambiente
externo sobre as financas estaduais. As variaveis selecionadas para o estudo estao

sintetizadas no quadro 1.

Quadro 1 — Variaveis selecionadas no estudo

Variaveis Calculo Definigao

Indicadores representativos da capacidade de enfrentamento

Variacao nas Receitas Variacdo anual na arrecadacao de

(RECt — RECt1)/RECt1
Proprias: AREC receitas préprias.

Variagdo nas Despesas de Variagdo anual nas despesas de

(DTPt— DTPt1)/DTPt1
Pessoal: ADTP pessoal

Variagdo em Outras \Variacdo anual em outras despesas

(ODCt— ODCt1)/ODCr+
Despesas Correntes: AODC correntes

Variagao nos Investimentos: (INV; — INVer)/INVi Variag&o anual nos investimentos

AINV E
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Indicadores representativos dos fatores de vulnerabilidade

Rigidez Orgamentaria:

Quociente entre montante da despesa

intergovernamentais

obrigatorias: TrObrig

RiqO DTP/RCL total com pessoal (DTP) e montante
igOrc
g de receitas correntes liquidas (RCL).
Dependéncia das )
Quociente entre Fundo de
transferéncias
FPE/RC Participagéo dos Estados (FPE)e

receitas correntes (RC)

Dependéncia das
transferéncias
intergovernamentais

voluntarias: TrVolunt

(TC - FPE) / RC

Quociente entre transferéncias
correntes (TC), exceto FPE, e RC.

Endividamento: End

DC’/RCL

Quociente entre Divida Consolidada e
RCL.

Indicad

or representativo da capacidade de antecipacao

Capacidade de geragao de

poupanga propria: CGPPt-1

(RCt1 — DCt1) / RCt1

Resultado operacional do periodo
(superavit/déficit) dividido pelo
montante de RC com defasagem de

um exercicio.

Indicadores do ambiente socioeconémico (variaveis de controle)

Instabilidade Econbmica:

Dummy_IE

(1) exercicios financeiros com
crescimento do PIB < 1%
(2009, 2010, 2015, 2016);

(0) exercicios financeiros com
crescimento do PIB> 1%

(demais exercicios financeiros)

\Variavel dummy que indica periodos
de instabilidade econémica com base
na Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF).

Crescimento Populacional:

APop

(Popt — Popt1) / Popt-1

Variagao populacional entre dois
exercicios financeiros

subsequentes.

Desempenho econdémico:
InPIB

InPIB

Logaritmo natural (/n) do nivel de

atividade econdémica estadual

Fonte: Elaborada pelos autores
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3.3 Técnicas de Analise dos Dados

Apods o levantamento e o tratamento dos dados, foi realizada a analise de
correlacdo entre as variaveis constantes no quadro 1. A analise de correlacdo visa
medir a forca ou o grau de relacionamento entre as variaveis (CORRAR; PAULO;
DIAS FILHO, 2007). Desta forma, buscou-se evidenciar o nivel de interagédo entre as
dimensdes da resiliéncia financeira, que se manifesta por meio da combinacao

dindmica entre tais dimensodes, conforme a literatura referenciada.

Para analise de correlacdo, procedeu-se a correcdo monetaria dos dados por
meio do indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA), calculado pelo IBGE
e utilizado pelo Banco Central do Brasil (BCB) como referéncia para o sistema de metas
de inflagdo. Esse procedimento teve por objetivo evidenciar o efeito inflacionario sobreo
grau de associagdo entre as variaveis escolhidas como proxies das dimensdes da
resiliéncia financeira governamental. Os indices de correg¢do anuais foram obtidos na

pagina eletrénica do BCB.

Com a organizagao dos dados corrigidos em séries temporais e cross-sections,
procedeu-se a analise de regressdao com dados em painel. A regressao pode ser
entendida como o estabelecimento de uma relacdo funcional entre duas ou mais
variaveis envolvidas para a descricdo de um fendmeno (CORRAR; PAULO; DIAS
FILHO, 2007). Com os dados organizados em painel, cria-se mais variabilidade, por
meio da combinagéo da variagdo entre unidades com as variagdes no tempo. Assim,

dados mais informativos possibilitam uma estimativa mais eficiente.

Aliado a isso, os dados em painel podem ser usados para examinar questdes
que ndo podem ser estudadas usando-se apenas dados de séries de tempo ou
transversais (KENNEDY, 2009).A utilizagdo dessa técnica de analise teve por
propdsito a observancia do comportamento das variaveis explanatoérias em relacéo as

variaveis dependentes, sob a perspectiva da resiliéncia financeira governamental.

Para atingir os objetivos do presente estudo, os dados organizados em painel

balanceado tiveram os estados brasileiros como os elementos transversais e 0os anos
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compreendidos entre 2007-2016, os elementos temporais. As estimagdes foram

realizadas por meio do software GRETL.

Em uma abordagem introdutéria com dados em painel, estimou-se um modelo
de regressao empilhando-se todas as observacoes. Esse modelo é conhecido como
método dos minimos quadrados ordinarios (MQO) para dados empilhados (pooled
data), em que séo desprezadas a natureza de corte transversal e as séries temporais
(GUJARATI; PORTER, 2006). A denominacédo ‘minimos quadrados’ provém do fato
de que a reta resultante minimiza a soma dos quadrados dos desvios dos pontos em
relacéo a reta (STEVENSON, 1981).

Na sequéncia, foram realizados testes estatisticos para verificar a propriedade
dos erros de regresséao, tais como, a normalidade e a homocedasticidade dos residuos
e a auséncia de autocorrelacdo serial nos mesmos. Além disso, verificou-se a
existéncia de problemas de multicolinearidade entre as variaveis explicativas por meio

da estatistica VIF (Variance Inflation Factor).

Em seguida, procedeu-se a escolha da abordagem mais adequada com dados
em painel. Segundo Guijarati e Porter (2006), as técnicas de estimag¢ao mais utilizadas
em dados em painel sdo o modelo de efeitos fixos e 0 modelo de efeitos aleatérios.
No modelo de efeitos fixos, o intercepto do modelo de regressao pode diferir entre as
unidades de corte transversal, em reconhecimento as caracteristicas proprias de cada
unidade. No modelo de efeitos aleatorios, supde-se que o intercepto de uma unidade
individual seja extraido aleatoriamente de uma populagdo maior com um valor médio
constante. O intercepto individual € entdo expresso como um desvio desse valor
meédio constante, sendo adequado para as situagbes em que cada unidade do
intercepto (aleatdrio) do corte transversal ndo esteja correlacionada com os
regressores. Para este modelo, € possivel ainda a introdugcdo de variaveis que

permanecem constantes para certa unidade.
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Para decidir entre a modelagem com efeitos fixos ou efeitos aleatérios, utilizou-
se o teste de Hausman. Ja o teste de Breusch-Paganfoi utilizado para verificar se o
modelo de efeitos aleatodrios era adequado, tendo em vista o modelo pooled. O teste
de Chow mostrou a melhor estimacio entre o modelo pooled e o modelo de efeitos
fixos (GUJARATI; PORTER, 2006; WOOLDRIDGE, 2006).

3.4 Modelos econométricos

Os modelos gerados tiveram por diretriz a perspectiva da resiliéncia financeira
governamental, que se manifesta por meio da combinagdo dindmica entre suas
dimensdes. Assim, foram gerados quatro modelos de regressdao nos quais 0s
indicadores representativos da capacidade de enfrentamento as crises (CEC)
figuraram como as variaveis dependentes e os fatores de vulnerabilidade (VULN) e a
capacidade de antecipagdo as crises (CAC) foram as variaveis explicativas,
complementadas pela inclusdo de variaveis de controle, oriundas do ambiente

socioecondmico. O modelo geral assumiu a seguinte disposic¢ao:

+ed s,

Em cada modelo, a CEC foi representada por uma das seguintes variaveis: i.
variagdo anual das receitas préprias (AREC); ii. variagdo anual das despesas de
pessoal (ADTP); iii. variagdo anual de outras despesas correntes (AODC); e iv.

variacao anual de investimentos (AINV).

Por sua vez, os fatores de vulnerabilidade considerados na pesquisa
corresponderam a: i. rigidez orgamentaria relacionada as despesas de pessoal
(RigOrc); ii. nivel de dependéncia das transferéncias intergovernamentais obrigatorias
(TrObrig); iii. nivel de dependéncia das transferéncias intergovernamentais voluntarias

(TrVolunt); e iv. nivel de endividamento (End).

A CAC foi representada pela capacidade de geracdo de poupanca prépria

(CGPP) com defasagem de um exercicio financeiro (t-1).

Revista Cadernos de Finangas Publicas, Brasilia, v. 19, n. 3, p. 1-67. 2019



] ﬁ
TesouroNAcIONAL

As variaveis de controle inseridas nos modelos referiram-se a uma dummy para
instabilidade econémica (dummy _|E), o crescimento populacional (APop) e o nivel de

atividade econbémica local (InPIB).

3.5 Limitagoes do Estudo

Incialmente, relatam-se dificuldades nos procedimentos de coleta e
disponibilidade dos dados da pesquisa, vez que as fontes de dados governamentais
ainda contam com elevado nivel de dispersédo e imprecisdo, embora estejam sendo
envidados esforgcos de centralizagédo das informagdes pela STN, na qualidade de 6rgéo
central de contabilidade aplicada ao setor publico no Brasil, com vistas ao processo de

consolidagcao das contas nacionais.

Outra limitagao refere-se a proposta em si, por tratar de um assunto ainda pouco
explorado na literatura, sobretudo com uma abordagem quantitativa. Dada a natureza
exploratéria da presente pesquisa, ndo foram estabelecidas relagdes esperadas

guanto aos sinais entre as variaveis.

Além disso, o trabalho se propds a avaliar dimensdes complexas a partir de
proxies que representam apenas parcialmente essa realidade. Ademais, ressalva-se
que ndo se teve a pretenséo de esgotar o assunto. O que se buscou foi a proposigéo
de um estudo sobre a resiliéncia financeira dos estados brasileiros, que ainda operam

sob fortes efeitos de crises e instabilidades econ6micas.
4 APRESENTAQZ\O DOS RESULTADOS

4.1 Analise preliminar

Com a finalidade de tragcar um panorama da situac¢ao dos estados brasileiros no
periodo em estudo, realizou-se uma analise agregada do desempenho orgamentario.
O comportamento dos entes federativos encontra-se demonstrado por meio das linhas
de tendéncia no grafico1, que representam o resultado da execugao or¢gamentaria

média do conjunto de estados no periodo.
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Grafico 1- Percentual de estados com resultado orgamentario superavitario e deficitario no periodo
2007-2016

Fonte: Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa

Da analise, é possivel verificar que o percentual de estados deficitarios superou
o percentual de estados superavitarios nos exercicios financeiros de 2009, 2010, 2013,
2014 e 2015.

Dentre os exercicios, destacam-se os anos de 2009, 2010 e 2015, em que se
verificaram instabilidades econbémicas no pais em razdo do baixo crescimento
econdmico (PIB inferior a 1%) ou mesmo da constatagéo de variagdo negativa no PIB.
Além disso, é notério que o ano de 2015 apresentou a maior ocorréncia de déficits
orcamentarios no periodo. No exercicio de 2016, apesar da instabilidade econémica,

o numero de estados superavitarios superou a quantidade de estados deficitarios.

A analise da situacdo orgamentaria dos estados brasileiros no periodo 2007-
2016 remete a questdo sobre a forma como os entes federativos tém enfrentado os
momentos de instabilidade econdmica, gerenciado suas vulnerabilidades e superado

os impactos negativos decorrentes de crises financeiras.
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Visando evidenciar o desempenho dos estados brasileiros no periodo em

analise, foi elaborado o grafico 2, que mostra a variagdo média das variaveis

dependentes selecionadas como proxies da capacidade de enfrentamento.
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Grafico 2 - Evolugéo das variagdes médias das variaveis dependentes no periodo 2007-2016 Fonte:

Elaborado pelo autor com base nos dados da pesquisa

Da analise, verificam-se quedas acentuadas na variacdo das receitas proprias

dos estados brasileiros, com os valores minimos sendo observados em 2015 e 2016,

anos em que houve instabilidade econdmica. Além dos citados exercicios financeiros,

observa-se variagdo a menor na arrecadagao entre os anos de 2008 e 2009, quando
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houve também instabilidade econémica. Ja em relacdo a 2010, nota-se elevacao do
indicador de variagao na arrecadacao de receitas proprias, contrariando o fato de que

aquele ano também apresentara instabilidade econémica.

Para as despesas de pessoal, os menores niveis de variagdo também sao
observados em relacdo aos exercicios de 2015 e 2016. Nos anos anteriores,
observam-se aumentos e redugdes sucessivas, ressaltando-se que em 2009 e 2010,
anos de instabilidade econdmica, o comportamento foi semelhante a variagcdo na
arrecadacao de receitas proprias, ou seja, queda em 2009 em relagao a 2008 e

aumento em 2010.

No que tange as variagbes em outras despesas correntes, que abrange as
despesas de custeio das atividades estatais, o ano de 2009 também foi o exercicio
financeiro em que se verificou uma queda bastante expressiva em relagao ao ano
anterior, 2008, ano de maior elevacéo. Apos isto, 0 ano de 2015 registra a maior queda

para esta natureza de despesa, com leve recuperagdo em 2016.

Em relagdo aos investimentos, valores negativos, que representam quedas em
relagdo ao exercicio financeiro imediatamente anterior, podem ser verificados em
2007, 2011 e 2015. Destaca-se a queda entre 2014 e 2015 como sendo a maior na
série, seguida por uma variagao positiva em 2016. Entre 2009 e 2010, a variagao foi
positiva. No entanto, 2009 mostra uma queda bastante significativa em relacdo ao ano
anterior. Apesar de 2009 e 2010 terem sido marcados por instabilidade econémica,
pode-se dizer que houve esforgco dos estados para realizar investimentos, que a

despeito de apresentarem queda em relagao a 2008, mostraram variagdes positivas.

Diferentemente do estudo de Padovani, Du Boys e Monti (2017), cujo objetivo
era identificar a influéncia dos fatores de vulnerabilidade sobre receitas e despesas,
as variaveis dependentes do presente estudo correspondem a variagao anual na
arrecadagcao de receitas proprias, assim como nas categorias relacionadas as
despesas de pessoal, outras despesas correntes e investimentos, representando,

desta forma, a reac¢ao dos estados brasileiros no periodo 2007-2016.

4.2 Analise de Correlagao
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Visando medir o grau de associagdo entre as variaveis selecionadas como

proxies das dimensdes de resiliéncia, foram realizados os testes de correlacéo

paramétrico e nao-paramétrico, haja vista a existéncia de variaveis que nao mostraram

distribuicao normal. O teste paramétrico corresponde ao coeficiente de Pearson, que

mede o grau de relacionamento entre duas variaveis continuas (STEVENSON, 1981).

Ja o teste ndo-paramétrico corresponde ao coeficiente de Spearman. Segundo

Stevenson (1981), quando as hipoteses necessarias para o teste paramétrico néo

forem satisfeitas, é preferivel utilizar o coeficiente de Spearman.

Na tabela 1, estdo relacionados os resultados dos testes de correlagao,

realizados por meio do software Statistical Package for the Social Sciences (SPSS).

Tabela 1 - Correlagéo entre as variaveis dependentes e explicativas

Coeficiente de Pearson

Coeficiente de Spearman

AREC  ADTP  AODC  AINV | AREC ADTP AODC  AINV
RigOrc  -0,199"* 0,023  -0,259"* 0,148 |-0,196"*  -0,102*  -0,244"* -0,134**
(0,001)  (0,709)  (0,000)  (0,015) | (0,001)  (0,096) (0,000)  (0,027)
TrObrig  0,102* 0,030  -0,002  -0,041 | 0,120** 0,097 0,032  -0,020
(0,096)  (0,624)  (0,979) (0,505) | (0,048)  (0,113) (0,606)  (0,741)
TrVolunt -0,093 0,039  -0035 -0,019 | -0,064 -0,011 0,007 0,000
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(0,126)  (0,521)  (0,567)  (0,750) | (0,295)  (0,858)  (0,903)  (0,999)
End 0,031  -0,008  -0,026 0,043 | -0,013 -0,077 0,060 0,003

(0,612)  (0,899) (0,666) (0,485) | (0,826)  (0,208)  (0,325)  (0,965)
CGPPt-1  0,119%  0,242**  0,291*** 0,180%* | 0,177**  0,393**  0,277** 0,199**

(0,050)  (0,000)  (0,000)  (0,003) | (0,003)  (0,000)  (0,000) (0,001)
Var Pop 0,078  0,51* 0,027 0,097 | 0,116 0,029 0,119*  0,252***

(0,204)  (0,013) (0,662) (0,112) | (0,056)  (0,631)  (0,050)  (0,000)
InPIB -0,162**  .0,093  -0,071  -0,023 |-0,178** -0,158**  .0,071  -0,012

(0,008)  (0,126)  (0,248)  (0,706) | (0,003)  (0,009)  (0,245)  (0,850)

Notas: (*), (**) e (***) significativas ao nivel de 10%, 5% e 1%, respectivamente (2 extremidades)

p-valor entre parénteses

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos dados da pesquisa

Dentre os fatores de vulnerabilidade analisados, a rigidez orgamentaria foi a
unica que apresentou correlagéo significativa com todas as variaveis dependentes,
quando analisados os testes paramétrico e nao-paramétrico. Essa constatacao
confirma, inicialmente, o pressuposto original da pesquisa quanto a existéncia de
associagao significativa entre os fatores de vulnerabilidade e a capacidade de
enfrentamento. Além disso, em todas as estimagdes observa-se sinal negativo entre

as variaveis dependentes e a rigidez orgamentaria.

Quanto ao nivel de dependéncia das transferéncias obrigatorias e voluntarias,
nao se verificou o comportamento significativo esperado com as variaveis
dependentes, com excegao da correlacido entre as variagdes de receitas proprias e as
transferéncias obrigatérias. Em relagdo ao sinal, ndo foi possivel verificar um padrao
de comportamento, ja que ha sinais distintos dos niveis de transferéncias obrigatorias

e voluntarias em ambos os testes (paramétrico e nao-paramétrico).

Igualmente, quanto ao nivel de endividamento dos estados brasileiros, nao se
observou significancia estatistica em relagado as variagbes de receitas e despesas.
Desta forma, nao foi possivel confirmar para este indicador o pressuposto inicial de
associagao significativa entre os fatores de vulnerabilidade e a capacidade de
enfrentamento. Apesar disso, € possivel notar predominio de sinal negativo na

correlagao entre o endividamento e as variaveis dependentes.
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No que diz respeito a capacidade de geragcado de poupanga propria, que tem
potencial para representar parcialmente uma sinalizagdo antecipada aos impactos
financeiros de crises e instabilidades econdémicas, verifica-se significancia estatistica
com todas as variaveis dependentes. De maneira preliminar, isso confirma o
pressuposto admitido da existéncia de associacao significativa entre a capacidade de

antecipacao e a capacidade de enfrentamento.

Quanto ao sinal, nota-se sinal positivo em todas as correlagées, demonstrando
que as variacdes em receitas e despesas aumentam a medida que aumenta o referido
indicador. Similarmente, quando os resultados operacionais sao baixos ou mesmo
negativos, sugere-se menor capacidade em gerar poupanga propria e menores

variagdes em receitas proprias e despesas.

No que tange as variaveis de controle, o crescimento populacional,
representado pela variacado anual da populagdo, mostrou associagao positiva com as
variagdes nas receitas e despesas analisadas. No entanto, ha de se destacar que para
as despesas de pessoal, a associagao positiva e significante foi mostrada no teste
paramétrico. As demais variaveis dependentes mostraram correlagéo significativa
com o crescimento populacional somente no teste nao-paramétrico, que nao

considera a distribuicdo normal das variaveis.

Além da variacdo da populacédo, outra variavel de controle considerada na
pesquisa foi o nivel de atividade econémica local, representado pelo logaritmo natural
do PIB (InPIB). Os niveis de InPIB demonstraram associagao significativa com a
variagao na arrecadacao de receitas proprias em ambos os testes e com a variacao
das despesas de pessoal no teste ndo paramétrico. Em relagdo ao sinal, de uma
maneira geral, o nivel de atividade econémica dos estados brasileiros apresentou sinal

negativo em relagao as variagdes de receitas e despesas.
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Nos testes de correlacao, foi detectada alta associacao (-0,875 em Pearson e -
0,896 em Spearman) entre as variaveis explicativas TrObrig e [nPIB, sendo
descartada a variavel InPIB para fins de estimagao dos modelos. Ainda, foi detectada
correlagdo média (-0,470 em Pearson e -0,425 em Spearman) entre as variaveis
explicativas TrObrig e End, sendo descartada para fins de estimagdo a variavel
TrObrig. Desta forma, o nivel de dependéncia das transferéncias financeiras foi

estimado apenas em relagéo as transferéncias voluntarias (TrVolunt).

Justificam-se tais escolhas pelos seguintes critérios: entre a variavel de
interesse ‘TrObrig’ e a variavel de controle ‘InPIB’, optou-se pela manutencao da
variavel de interesse; na sequéncia, entre as variaveis de interesse “TrObrig’ e ‘End’,
optou-se pela manutengdo da variavel ‘End’, ja que as transferéncias financeiras

puderam ser analisadas considerando a variavel ‘TrVolunt’.

4.3 Analise dos Modelos de Regressao

Considerando os pressupostos assumidos na pesquisa de que os fatores de
vulnerabilidade e a capacidade de antecipacgao (variaveis explicativas) influenciam a
capacidade de enfrentamento (variaveis dependentes) dos entes governamentais,
procedeu-se a estimacdo de modelos economeétricos com dados em painel. Assim,
para cada modelo de regressdo, adotou-se uma variavel dependente dentre os

indicadores representativos da capacidade de enfrentamento.

Dada a heterogeneidade entre os estados brasileiros e considerando os
achados em pesquisas anteriores, que utilizaram tais entes como unidades de analise,
buscou-se verificar a existéncia de efeitos fixos ou aleatérios no painel de dados. Para
tanto, recorreu-se ao diagndéstico de painel por meio do software GRETL (versao

2018d), a fim de verificar o modelo que melhor se adequasse aos dados analisados.

A tabela 2 contém os principais resultados dos testes executados.

Tabela 2 - Testes de especificagdo dos modelos

AREC ADTP AODC AINV
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Testede F(26,237) 3591 F(26,237) 2,287 F(26,237) 3,804 F(26,237) 4,561

Chow p-valor 0,000 p-valor 0,001 p-valor 0,000 p-valor 0,000
Teste de LM 32,817 LM 8,217 LM 39,012 LM 66,526
Breusch-

Pagan p-valor 0,000 p-valor 0,004 p-valor 0,000 p-valor 0,000

Teste de H 17,153 H 18,234 H 20,630 H 13,229

Hausman p-valor 0,009 p-valor 0,006 p-valor 0,002 p-valor 0,040

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos dados da pesquisa

Para diferenciacao entre o modelo pooled e o modelo de efeitos fixos é utilizado
o teste de Chow, que representa um teste F, a fim de determinar se os interceptos de
duas fungdes de regressao multipla diferem entre si. Conforme parametros do
software GRETL, um p-valor baixo no referido teste contraria a hipotese nula de que
o modelo pooled é adequado, validando a hipotese alternativa da existéncia de efeitos
fixos. Considerando isso, confirma-se, inicialmente, a existéncia de efeitos fixos, vez

que o p-valor foi inferior ao nivel de significancia (a = 0,05), assumido na pesquisa.

Na sequéncia, para diferenciacido entre o modelo pooled e o0 modelo de efeitos
aleatorios, procede-se ao teste de Breush-Pagan. Nesse teste, um p-valor baixo
contraria a hipétese nula de que o modelo pooled é adequado, validando a hipotese
alternativa da existéncia de efeitos aleatérios. Como consta na tabela 2, a estatistica
LM apresentou p-valor <a em todas as estimagdes, o que leva a rejeigao da hipotese

nula e confirma a existéncia de efeitos aleatorios.

Por derradeiro, para a escolha entre o0 modelo de efeitos fixos e 0 modelo de

efeitos aleatorios, utiliza-se o teste de Hausman. Nesse teste, um p-valor baixo
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contraria a hipétese nula de que o modelo de efeitos aleatérios € consistente,
validando a hipdtese alternativa da existéncia de efeitos fixos. Os resultados
mostraram que a estatistica H apresentou p-valor < a em todas as estimacdes, o que

leva a rejeicao da hipotese nula e confirma a existéncia de efeitos fixos.

A existéncia de efeitos fixos nos modelos esta alinhada as estimacdes
realizadas por Padovani, Du Boys e Monti (2017) quanto a influéncia dos fatores de
vulnerabilidade dos GLs franceses e italianos sobre as receitas e despesas no periodo
2008-2015.0 modelo de efeitos fixos permite diferenciar as unidades seccionais

considerando os dados observaveis.

Com estas consideragdes, apresentam-se os modelos estimados, sendo
mantidas as variaveis constantes no quadro 1 em todos os modelos, com excecéo das
variaveis TrObrig e InPIB devido a alta correlagdo com outras variaveis explicativas,
conforme ja mencionado, que poderiam gerar problemas de multicolinearidade nas
regressdes com dados em painel. Assim, as analises quanto ao atendimento das
hipoteses de pesquisa consideraram tais modelos, conforme apresentados na tabela
3.

Tabela 3 — Resultados dos modelos estimados

AREC ADTP AODC AINV

Const 0,246** 0,130  0,117** 0,280
(0,000)  (0,024) (0,039)  (0,400)

RigOrc -0,198*  0,293**  -0,060 -0,354
(0,036)  (0,001)  (0,485)  (0,484)
TrVolunt  -0277* 0,147 -0,081 -0,131

(0,016)  (0,168)  (0,439)  (0,831)

End -0,006 -0,007 0,001 0,037
(0495)  (0,352)  (0,892)  (0,407)

CGPPt1  -0,382"*  0,298* 0,078 0,367
(0,005)  (0,047)  (0,529)  (0,614)
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Dummy IE  -0,047  -0,054**  -0,066**  -0,126
(0,110)  (0,047)  (0,014)  (0,420)
APop 0,000 0,403  -0,139 -0,164
(0,998)  (0,003)  (0,292)  (0,834)

F (26, 237) F (26, 237) F (26, 237) F (26, 237)
3,591 2,286 3,804 4,560
(0,000)  (0,001)  (0,000)  (0,000)

Notas: (*), (**), (***) significativas ao nivel de 10%, 5% e 1%, respectivamente.

p-valor entre parénteses

Fonte: Elaborada pelo autor com base nos dados da pesquisa

Inicialmente, é possivel verificar a existéncia de significancia estatistica nos
modelos econométricos gerados no presente estudo, que apresentaram teste F com
p-valor inferior ao nivel de significancia (p-valor < a). Isso leva a rejeigdo da hipotese
nula de que o modelo como um todo nédo é significativo, validando a hipdtese

alternativa de que pelo menos um dos regressores € diferente de zero.

Ao analisar o comportamento dos indicadores selecionados como proxies das
dimensdes de resiliéncia financeira governamental em conformidade ao método de
estimagdo mais adequado, verificou-se que as variaveis RigOrc e TrVolunt
apresentaram significancia estatistica no modelo AREC, confirmando a hipotese
expressa em H1 de que os fatores de vulnerabilidade influenciaram significativamente

a capacidade de enfrentamento dos entes governamentais.

Além disso, é possivel notar que nos modelos AREC, AODC e AINV, as
variaveis RigOrc e TrVolunt apresentaram coeficientes com sinais negativos,
sugerindo que os estados que apresentaram maiores niveis de rigidez orcamentaria
e de dependéncia das transferéncias voluntarias tiveram menores variagdes em suas

receitas e despesas no periodo analisado.

Ressalva-se, no entanto, a auséncia de significancia estatistica para os
modelos AODC e AINV, destacando-se a significancia para ambas as variaveis no
modelo AREC. Desta forma, quanto maior a rigidez orcamentaria, ou seja, quanto

maior o comprometimento das receitas com gastos rigidos e pouco flexiveis, como é

Revista Cadernos de Finangas Publicas, Brasilia, v. 19, n. 3, p. 1-67. 2019



] ﬁ
TesouroNAcIONAL

0 caso das despesas de pessoal, menores as variagcdes na arrecadacao de receitas

proprias.

Esses achados divergem em parte dos estudos de Padovani, Du Boys e Monti
(2017), cujos resultados mostraram que altos niveis de rigidez orgamentaria nos GLs
franceses e italianos se mostraram positivamente associados a arrecadagao de
receitas proprias e a reducdo de outras despesas correntes. Em outras palavras,
maiores niveis de rigidez orgamentaria exigiram dos entes governamentais estratégias
que resultaram no aumento da arrecadagao de receitas proprias e na redugao das
despesas de custeio e manutengao, o que demonstra capacidade de enfrentamento

sob a perspectiva da resiliéncia.

Apesar da auséncia de significancia da variavel RigOrc no modelo AODC da
presente pesquisa, o sinal negativo sugere correspondéncia parcial aos achados de
Padovani, Du Boys e Monti (2017), ja que revela associagao inversa entre as

variagbes em outras despesas correntes e a rigidez orgamentaria.

Em relacdo a variavel RigOrc no modelo ADTP, verifica-se associagcéo
significativa e positiva, evidenciando que diante dos altos niveis de rigidez
orcamentaria, os estados brasileiros mostraram variacdes positivas nas despesas de
pessoal durante o periodo analisado, diferentemente da esperada contencédo desse
tipo de gasto. De certa forma, esse achado reflete a caracteristica pouco flexivel das
despesas de pessoal do setor publico e as dificuldades dos governos para gerenciar

e implementar cortes nas despesas de pessoal.

Padovani, Du Boys e Monti (2017) encontraram evidéncias nos GLs italianos
de que quando a rigidez orgamentaria € alta, ha uma tendéncia em reduzir despesas
de pessoal e ao mesmo tempo, aumentar outras despesas correntes, revelando a

pratica de terceirizagcado nas contratacoes de pessoal.

Na analise da influéncia dos niveis de transferéncias voluntarias sobre as

variagdes de receitas proprias, os estados brasileiros mais dependentes desse tipo
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de recurso apresentaram menores variagbes de receitas préoprias. No entanto, o
estudo de Padovani, Du Boys e Monti (2017) observou que altos niveis de
dependéncia dos GLs franceses e italianos implicaram em um aumento da
arrecadacao de receitas proprias, na busca por uma maior autonomia financeira.
Porém, esse aumento de receitas foi acompanhado por um aumento nos gastos com
pessoal na Franca e um aumento em outras despesas correntes na Italia. Foi

verificado ainda um aumento nos niveis de investimento por parte dos GLs franceses.

Isso demonstra a capacidade de enfrentamento dos GLs analisados por
Padovani, Du Boys e Monti (2017), diferentemente da reagdo dos governos estaduais
brasileiros no periodo 2007-2016, que tiveram suas variagdes em receitas proprias

influenciadas negativamente pelos altos niveis de vulnerabilidade.

Ja em relagao ao endividamento (End), outro fator de vulnerabilidade analisado
na pesquisa, ndo se observou significancia estatistica em nenhum dos modelos. Com
isso, nao se pbéde confirmar a influéncia dos niveis de endividamento dos governos
estaduais brasileiros sobre as variacbes de receitas e despesas, refutando-se
parcialmente a hipétese expressa em H1 de influéncia significativa entre as dimensdes
da resiliéncia financeira governamental que envolvem a vulnerabilidade e a

capacidade enfrentamento.

Apesar disso, com exce¢do do modelo AINV, observa-se sinal negativo da
variavel ‘End’ nos modelos gerados, sugerindo que maiores niveis de endividamento
mostraram associacao inversa as variacdes de receitas proprias ou a expansao das

despesas de pessoal e outras despesas correntes.

Isso acaba por evidenciar que alguns estados brasileiros ao se depararem com

seus altos niveis de endividamento, apresentaram menores variagdes de
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receitas proprias, além de menores variagdes em despesas de pessoal e outras
despesas correntes. O sinal contrario da variavel ‘End’ nos modelos pode sugerir um
esperado comportamento de contengéo de gastos por parte dos estados brasileiros.
No entanto, a redugao poderia estar vinculada a incapacidade dos governos estaduais
em incorrerem em novas despesas tendo em vista o nivel de endividamento
alcancado. Contudo, conforme ja mencionado, n&o se verificou significancia

estatistica para a variavel ‘End’ nos modelos.

Essas constatacdes divergem parcialmente dos achados em outros estudos
sobre a resiliéncia financeira governamental. No estudo de caso conduzido por Du
Boys (2017), o endividamento foi mencionado pelos entrevistados como um dos
fatores de vulnerabilidade que mais influenciou negativamente a situagao financeira

dos GLs franceses no periodo da crise.

Padovani, Du Boys e Monti (2017) também relacionaram o endividamento como
um dos fatores de vulnerabilidade dos GLs na Franga. Contudo, os resultados
evidenciaram que um maior nivel de endividamento se mostrou associado ao aumento
nas receitas proprias e a redugado de investimentos, o que representa, segundo os
autores, acdes de uma gestao financeira prudente e evidencia o desenvolvimento da

capacidade de enfrentamento.

Por outro lado, nos GLs italianos, as relacbes entre a carga da divida e as
receitas e despesas se mostraram, em grande parte, ndo significativas. Segundo
Padovani, Du Boys e Monti (2017), isso pode ser explicado ao se considerar que a
divida municipal deixou de ser um problema dos GLs italianos, ja que foi
gradativamente reduzida ao longo do periodo analisado, sendo, inclusive, eliminada
em varias instancias, ndo causando, portanto, impacto nas decisdes sobre receitas e

despesas.
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A analise dos governos estaduais brasileiros, sob essa o6tica, indica que os
maiores problemas relacionados ao endividamento se concentraram principalmente
em cinco estados, a saber, Rio Grande do Sul, Minas Gerais, Rio de Janeiro, Sdo
Paulo e Alagoas, que ultrapassaram o limite de 200% da RCL estipulado na LRF em
pelo menos um exercicio financeiro do periodo 2007-2016. Assim, a auséncia de
significancia estatistica dessa variavel nas estimagdes realizadas pode estar
vinculada a constatacao de que o nivel de endividamento ndo mostrou influéncia sobre
as variacbes de receitas e despesas para a maioria dos entes analisados,

concentrando-se especificamente em poucos estados.

Em relagcéo a capacidade de antecipacao, representada pela variavel CGPPt-1,

nota-se significancia estatistica nos modelos AREC e ADTP. Para estes modelos,

€ possivel confirmar a H2 de influéncia da capacidade de antecipacdo sobre a

capacidade de enfrentamento dos entes federativos analisados. Ja nos modelos

AODC e AINV, nao se verificou significancia da variavel CGPPt1, ndo sendo possivel

confirmar a referida hipoétese.

Nas estimacgdes, observa-se sinal positivo dos coeficientes, com excec¢ao do
modelo AREC. Neste modelo, que apresentou significancia estatistica para a citada
variavel, a capacidade de gerar poupancga propria em exercicios anteriores associou-
se a menores variagdes em receitas proprias nos exercicios financeiros subsequentes.
Em alguma medida, a poupanga propria gerada anteriormente pode ter acarretado
menores esforgos dos governos estaduais em fomentar a arrecadacao de receitas
proprias. Além disso, o indicador nao serviu como antecipacao aos periodos de crise

e instabilidades.

Sob a otica da despesa, quanto maior a capacidade dos estados em gerar
poupanca propria, maiores as variacbes em despesas, vez que os modelos ADTP,

AODC e AINV apresentaram coeficiente com sinal positivo para a CGPPt1.

A associagao positiva e significativa entre a CGPP+1 e ADTP sugere que os
superavits financeiros observados em exercicios anteriores foram comprometidos

com a expansdo das despesas de pessoal. Tal achado estda em consonancia com o

Revista Cadernos de Finangas Publicas, Brasilia, v. 19, n. 3, p. 1-67. 2019



] ﬁ
TesouroNAcIONAL

estudo de Maciel (2016), que afirmou que a maior disponibilidade financeira dos
estados foi alocada no financiamento das despesas de pessoal, apesar do agravante
de que essas despesas tém perfil obrigatério e ndo podem ser imediatamente cortadas

em momentos de crise e instabilidade econdmica.

Padovani, Du Boys e Monti (2017) utilizaram medida similar a CGPPt+1 em sua
pesquisa, denominando-a de situagao financeira de curto prazo (fhshort). Segundo os
autores, baixos niveis dessa variavel acarretaram redugdo nos gastos de pessoal e
em outras despesas correntes na Francga; ja na Italia, mesmo com baixos niveis da
variavel, verificou-se aumento nos gastos com pessoal. De certa maneira, os GLs
italianos reagiram aumentando seus niveis de arrecadagao de receitas proprias e

reduzindo outras despesas correntes.

Quanto as variaveis de controle incluidas nos modelos, a dummy de
instabilidade econb6mica apresentou sinal negativo em relagdao as variaveis
dependentes, demonstrando que periodos de instabilidade econdmica influenciaram

negativamente a capacidade de enfrentamento dos entes federativos analisados.

O sinal negativo da dummy IE em todos os modelos evidencia que nos
exercicios financeiros em que se verificou crescimento do PIB inferior a 1%, a saber,
2009, 2010, 2015 e 2016, os estados brasileiros apresentaram menores variagdées na
arrecadacao de receitas, o que pode ter contribuido para o agravamento da situagao
financeira dos governos. Por outro lado, o sinal negativo nos modelos relacionados as
despesas indica redugao de gastos, que pode ter impactado o nivel da prestagao dos
servicos a sociedade. Tudo isso acabou por influenciar a resiliéncia financeira dos

entes governamentais.

Ressalva-se, que a significancia estatistica da variavel dummy _|E foi verificada
apenas nos modelos com as variaveis dependentes ADTP e AODC. Assim, a
ocorréncia de instabilidade econbmica mostrou-se associada a menores variacoes
nas despesas de pessoal e em outras despesas correntes, 0 que evidencia, em
alguma medida, os reflexos da conjuntura econémica sobre a execugéo das despesas

estaduais.

QOutra variavel de controle proveniente do ambiente socioecondmico dos

estados brasileiros foi o crescimento populacional, representado pela variavel APop,

Revista Cadernos de Finangas Publicas, Brasilia, v. 19, n. 3, p. 1-67. 2019



] ﬁ
TesouroNAcIONAL

que mostrou significaAncia estatistica apenas no modelo ADTP. Desta forma, o
crescimento populacional parece ter influenciado o aumento nos gastos com pessoal

dos estados brasileiros no periodo analisado.

Possiveis explicagdes para este resultado podem estar relacionadas ao fato de
que uma populacdo maior acaba demandando maior prestacdo de servigos,
acarretando a necessidade de o poder publico proceder a contratacdo de pessoal,

elevando o nivel de gastos do governo.

Em relacio ao sinal do coeficiente da variavel APop, nota-se sinal positivo nos
modelos AREC e ADTP e negativo nos modelos AODC e AINV. Assim, a medida que
a populacido cresce, as variagbes nas receitas de arrecadacado propria tendem a
crescer. Da mesma forma, o crescimento populacional associa-se positivamente as
variagdes nas despesas de pessoal, conforme comentado anteriormente. Para os
modelos que apresentaram sinal negativo em relagdo a APop, enquanto o tamanho
da populagao variou positivamente, houve menores variagcbes em outras despesas

correntes e em investimentos.

No entanto, esse resultado diverge do estudo de Padovani, Du Boys e Monti
(2017), que nao encontraram relagdes significativas entre o crescimento populacional
e as decisdes sobre receitas e despesas nos GLs franceses e italianos. Segundo os
autores, o aumento da populagao pode influenciar politicas financeiras de longo prazo,
enquanto o corte de despesas e 0 aumento na arrecadacao de receitas proprias

relacionam-se mais ao curto prazo, conforme mencionado.

As variagdes de investimento (AINV) ndo mostraram relagéo significativa com
os indicadores selecionados como proxies das dimensdes da resiliéncia financeira
governamental, nem com as variaveis de controle relacionadas ao crescimento

populacional e aos periodos de instabilidade econdmica no periodo analisado.

5 CONSIDERAGOES FINAIS

A partir do conceito de resiliéncia financeira governamental, o presente estudo

teve por objetivo verificar em que medida os fatores de vulnerabilidade e a capacidade
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de antecipacao influenciaram a capacidade de enfrentamento dos estados brasileiros
no periodo 2007-2016, que abrange a crise financeira internacional e a recente
recessao econdmica brasileira. Para esta finalidade, utilizou-se uma abordagem
quantitativa, sendo selecionados indicadores como proxies das dimensdes da
resiliéncia. Além disso, foram incluidas variaveis de controle para captar as influéncias

do ambiente socioeconémico sobre as financas estaduais.

As hipoteses levantadas buscaram testar a influéncia dos fatores de
vulnerabilidade sobre a capacidade de enfrentamento do ente governamental (H1),
assim como a influéncia da capacidade de antecipagcao sobre a capacidade de

enfrentamento do ente governamental (H2).

Os resultados mostraram que a rigidez orgamentaria e o nivel de dependéncias
das transferéncias voluntarias, enquanto fatores de vulnerabilidade, influenciaram
negativamente as variagcbes de receitas proprias, o que permite confirmar
parcialmente a H1. Ja o nivel de endividamento ndo impactou a capacidade de
enfrentamento, haja vista a auséncia de significancia nos modelos. Essa constatagéo
sugere que os principais problemas nas finangas estaduais se mostraram mais
associados ao grau de dependéncia das transferéncias voluntarias e, principalmente,

a rigidez orgamentaria, do que aos elevados niveis de endividamento.

Quanto a capacidade de antecipacao, foi possivel confirmar parcialmente a H2,
haja vista a influéncia significativa da capacidade de geracéo de poupancga propria
sobre as variacdes de receitas proprias e despesas de pessoal. Para essas despesas,
o sinal positivo sugere que superavits financeiros em gestdes anteriores foram
comprometidos na expansao das despesas com o funcionalismo publico nos
exercicios subsequentes. Nas variacbes de receitas proprias, que apresentaram
associagao negativa, a poupanga prépria parece nao ter servido como forma de

antecipacgao a desequilibrios financeiros, ja que implicaram em menores variagoes.

Quanto as variaveis do ambiente socioecondmico, verificaram-se impactos
negativos dos periodos de instabilidade econémica sobre a expansao das despesas
de pessoal e em outras despesas correntes. Ja o crescimento populacional influenciou
positivamente as variacbes das despesas de pessoal, o que pode estar vinculado a

demanda da populagao por ampliagao de servigos publicos.
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Embora ndo se possa falar diretamente sobre causalidades das relacbes
verificadas, a constatagdo de associagao, ainda que baixa, € importante, ja que indica
a existéncia de interagao entre as dimensodes da resiliéncia financeira governamental,
alcancando-se o objetivo geral do presente estudo. Desta forma, a proposi¢cao de
variaveis como proxies das dimensdes da resiliéncia visou contribuir com a recente

introducdo dessa nova lente conceitual nos estudos da administragcao publica.

Por outro lado, a auséncia de significancia também sugere reflexdes. Boin e
Van Eeten (2013) afirmam que nem sempre se reconhece a resiliéncia financeira, mas
pode-se concluir sobre sua existéncia na hipétese de que um ente lidou com o impacto
negativo das crises e sobreviveu. Além disso, as condigbes institucionais e
organizacionais proprias de cada ente podem ter impactado a habilidade para

enfrentar os desafios de emergéncias financeiras (KORAC, 2017).

Em suma, ndo ha uma abordagem unica para a resiliéncia, vez que
organizagbes tém a opgédo de escolher o caminho a seguir, com base em suas
capacidades e como percebem suas vulnerabilidades (STECCOLINI; JONES;
SALITERER, 2017).

Como contribuigdo para a gestao pubica, olhar as finangas governamentais sob
a perspectiva da resiliéncia financeira pode oferecer aos entes federativos evidéncias
quanto aos fatores de vulnerabilidade que precisam ser gerenciados com vistas ao
desenvolvimento das capacidades de antecipacdo e enfrentamento aos impactos
financeiros de crises e instabilidades econdmicas. A auséncia dessas capacidades

leva a uma rasa compreensao das vulnerabilidades.
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Do ponto de vista metodoldégico, o estudo visou trazer contribuicoes
operacionais em decorréncia da utilizagao de indicadores a partir de informacgdes que
surgiram dos estudos de caso sobre a resiliéncia financeira governamental, atendendo
ao apelo quanto a necessidade de pesquisas que abordassem o assunto de diferentes
maneiras, inclusive com o uso de métodos quantitativos (BOIN; LODGE, 2016; DUIT,
2016; SALITERER; JONES; STECCOLINI, 2017).

Como parte das discussdes decorrentes da analise realizada, cabem algumas
recomendacgdes. Maciel (2016) afirma que alguns estados brasileiros atingiram uma
situacao de semifaléncia, evidenciando a profundidade da crise financeira em fungao
do descompasso entre a arrecadacao de receitas e a execugao de despesas, dentre
outros. No entanto, segundo o autor, € nos momentos de crise que se abrem as
possibilidades de realizacdo de reformas mais profundas para aumentar a eficiéncia
do setor publico (MACIEL, 2016).

Uma proposta como essa, no tocante a necessidade de reformas, pbde ser
verificada nos estudos sobre a resiliéncia financeira governamental, em que se
reconheceu durante a crise, a oportunidade para implementar mudancas que
envolviam as principais fontes de vulnerabilidades (JONES, 2017; KORAC, 2017;
KORAC; SALITERER; SCORSONE, 2017). Assim, a superagao definitiva dos
desequilibrios fiscais estaduais depende de reformas de carater estrutural, como a
reforma previdenciaria, a revisdo das vinculagdes de receitas e outros cuja tematica

extrapolam o escopo do presente estudo, conforme ja citado.

Por fim, cabe enfatizar a natureza exploratdria e preliminar desse estudo. Ainda
ha indicios de que as financas estaduais estejam sob efeitos de crises e instabilidades.
Assim, mais dados precisam ser analisados e outras variaveis precisam ser

consideradas.
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