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Resumo

Este artigo propde a estimacdo de cinco distintas abordagens utilizadas na literatura internacional
recente sobre o endividamento publico de paises, com o objetivo especifico de modelar a Divida
Consolidada Liquida (DCL) como razdo do Produto Interno Bruto (PIB) dos entes federativos
subnacionais brasileiros. A principal inovacdo consiste na incorporagdo a restricdo orcamentaria
intertemporal sugerida em Bohn (1998) ndo somente de variadveis especificas de controle de natureza
econdbmica e fiscal seguindo a vertente de tax smoothing, mas principalmente de uma proxy de
corrupcgdo. A evidéncia mais relevante do estudo, obtida a partir da estimag&do de um painel balanceado
dindmico, é a mensuragdo pela primeira vez na literatura nacional do impacto do aumento de 1% da
corrup¢ao nos estados nas suas relagbes DCL/PIB, o qual é significativo a 1% e oscila entre 0,015% e
0,023%. Evidencia-se de forma robusta que a capacidade de se reduzir o endividamento através do
combate a corrup¢é@o é maior quando este € aliado a austeridade fiscal do que quando combinado com
politicas econdmicas. Segundo as estimac¢des do arcabouco de Benfratello, Del Monte e Pennacchio
(2015) para os estados brasileiros, um aumento da corrupcdo em 1% anula o efeito que o aumento de
0,54% do PIB real per capita anual poderia exercer sobre a reducdo do endividamento dos estados. A
relevancia do estudo se deve a conjuntura atual, caracterizada pela adog¢édo de politicas econémicas
inGcuas, estados com fragilidade fiscal e corrupgéo crescente no pais.

Palavras-Chave: indice de Corrupcdo Geral; Painel Dinamico; Variaveis de Controle Fiscais e
Econdmicas; Endividamento dos Estados Brasileiros.

Classificagdo JEL: H63; H72

Abstract

We propose estimating five different approaches used in recent international literature on the public debt
of countries, aiming to model net debt as ratio of gross domestic product (GDP) of Brazilian subnational
federative entities. Our main innovation is the incorporation into the intertemporal budget constraint
suggested in Bohn (1998) not only of specific variables of economic and fiscal control following tax
smoothing approach, but mainly a proxy for corruption. According our most relevant finding, based on the
estimation of a dynamic balanced panel, is the first measurement in this literature for Brazil of the impact
of a 1% increase of corruption in debt to GDP, which is significant to 1% and ranges from 0.015% and
0.023%. We are able to evidence that the ability to reduce debt by avoiding corruption is higher when it is
combined with fiscal austerity than when combined with other economic policies. According to the
estimates of framework developed by Benfratello, Del Monte and Pennacchio (2015) for the Brazilian
states, an increase in corruption in 1% nullifies the effect that the increase of 0.54% of real GDP per
capita annual could have on the reduction of debt of the states. The relevance of our study is due to the
current situation, characterized by the adoption of innocuous economic policies, states with fiscal fragility
and growing corruption in the country.

Keywords: General Corruption Index; Dynamic Panel; Variable Tax and Economic Control;
Indebtedness of Brazilian States.

JEL Codes: H63; H72
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1 INTRODUCTION

A estabilidade econémica experimentada no Brasil nas ultimas duas décadas tem um dos
seus pilares associado a austeridade fiscal. Uma consequéncia natural pode ser observada nos
dados anuais reportados pelo Tesouro Nacional sobre as trajetérias de endividamento dos
estados e do Distrito Federal. Observando a média a cada ano das razdes entre Divida
Consolidada Liquida (DCL) e Receita Corrente Liquida (RCL), evidencia-se uma trajetoria
robusta de reducdes sucessivas de 2000 até 2011, com excecdo da elevacdo em 2002. Esta
razdo que ja foi de 1,43 em 2000 atinge um patamar de 0,63 em 2011. No entanto, ha bastante
com 0 que Sse preocupatr.

Primeiro, a evidéncia mais recente, a partir de 2011, sugere uma trajetéria de
crescimento desta razdo de endividamento, passando para 0,69 em 2015. Desagregando,
evidencia-se que apenas sete estados reduziram de 2011 a 2015 a relagdo DCL/RCL, com
destaque para a redugdo de 76% do Amazonas. Além da estagnacgéo observada no Piaui, os
outros 19 entes federativos subnacionais elevaram seus endividamentos ponderados, havendo
aumentos superiores a 100% nos estados do Ceara, Amapa e Espirito Santo, por exemplo.

Segundo, atendo-se as médias obtidas de 2000 a 2015, se por um lado Roraima e
Tocantins tém endividamento ponderado inferior a 0,20, por outro, Alagoas e Minas Gerais
superam 1,90 e o Rio Grande do Sul tem 2,43. Esses valores sédo preocupantes, uma vez que
o limite estabelecido pela Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n® 101, de 04 de
maio de 2000), é de 2,00.

Esta abordagem sobre endividamento deve ser acompanhada da discusséo sobre
conjuntura, pois se durante os anos de 200 a 2011, o crescimento médio do PIB real da
economia brasileira foi de 3,7%, de 2012 a 2015, essa média foi de 0,2%. Em 2015, houve uma
recessao de 3,8% e a perspectiva para 2016 é igualmente ruim.

Diante desta conjuntura caracterizada por retracdo recente dos principais
indicadores de crescimento, emprego e producéo e pela consequente redugéo na arrecadagao
tributaria em todas as esferas, tem-se 0 comprometimento das principais fontes de receita dos
entes federativos subnacionais, via tributos ou transferéncias. Mesmo as fontes alternativas de
financiamento dos estados, via crédito obtido junto aos bancos nacionais ou através da
atividade paradiplomética, parecem estar postas em cheque, devido ao maior risco soberano
atribuido aos estados.

As consequéncias mais drasticas comecam a surgir, ndo somente no
endividamento do Rio Grande do Sul j& citado, por exemplo, mas no reconhecimento publico
da maioria das gestbes estaduais e do Distrito Federal sobre a existéncia de algum tipo de
fragilidade fiscal. Como exemplo que mais impacta as familias, apesar dos anuancios de corte

em custeio e investimento e de reducdo de cargos e secretarias, as folhas de pagamento em
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diversos estados parecem estar comprometidas. No Parand e Rio Grande do Sul, os
respectivos Tribunais de Justica estdo impetrando mandatos de seguranga visando assegurar
0 pagamento dos salarios dos servidores.

Diante deste cenério, sdo publicas as sinalizacdes do Tesouro Nacional sobre a
prioritéria preocupacdo com a situacgao fiscal dos estados, em especial com o cumprimento do
pagamento das respectivas folhas de pagamento e com a aprovacdo do Projeto de Lei
Complementar 257, o qual estabelece os termos da renegociacdo das dividas e das
contrapartidas dos estados exigidas pelo governo federal.

Em suma, parece haver sintomas nitidos da faléncia recente de determinados
estados, seja em razdo do endividamento, da incapacidade em honrar com 0S compromissos
em termos de custeio, ou da impossibilidade de prover a propria seguranca, necessitando
assim recorrer a Forga de Seguranca Nacional.

Este complexo e relevante contexto econdmico e fiscal dos estados brasileiros tem
sido discutido na literatura de finangas publicas de forma incompleta. Aparentemente, ndo
parece haver o interesse em publicacdes mensurando o papel da corrup¢do na economia ou
mais especificamente na politica fiscal dos estados. Em partes, é possivel argumentar que a
percepcdo de corrupgdo seja fortemente viesado pela veiculagdo publica, através de fontes de
imprensa confiaveis, sobre a intensificacdo dos esforcos de combate e principalmente sobre os
resultados efetivos em termos de prisdes ou recuperacdes do erario publico. Outra razéo para
esta auséncia da academia sobre estudos afins pode se basear na evidéncia reportada em
Benfratello, Del Monte e Pennacchio (2015). Segundo este estudo, as estimacdes de modelos
em painel contendo 28 paises da Comunidade Europeia durante o periodo de 1995 a 2013
sugerem que o impacto da corrupgao no endividamento do pais seja de 0,859, valor bastante
inferior ao impacto mensurado de 1,763, obtido durante 0 mesmo periodo para um painel
contendo 115 paises de renda baixa ou média.

Ou seja, h& alguns anos, enquanto o PIB crescia, 0 pais e consequentemente 0s
estados e municipios ndo aparentavam ter problemas mais graves de receitas e ndo havia a
percepcédo generalizada sobre corrupgéo por parte da sociedade, talvez o efeito da corrupgéo
sobre a economia fosse secundério.

Infelizmente, o cenario atual é diferente. A realidade fiscal da unido e dos estados
tem trajetérias persistentemente ruins nos Ultimos cinco anos, as politicas econdémicas nao
parecem ter surtido efeito desde entdo e a corrupgdo no Brasil é crescente, pelo menos de
acordo com o ranking da Transparéncia Internacional, segundo o qual, o Brasil que até o ano
de 2002 se situava entre os 50 mais transparentes, apresenta desde entdo uma trajetoria

decrescente, vindo a ocupar o 76° lugar no ranking de 2015, dos 168 analisados.
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Se no Brasil, estudos sobre corrupcdo e economia sdo escassos, na literatura
internacional, este assunto tem atraido bastante atencéo. Mauro (1995), Mo (2001) e Tanzi e
Davoodi (2002) abordam o efeito da corrupcdo no crescimento econdmico, enquanto, Mauro
(1996), Brunetti et al. (1998), Campos et al. (1999) e Abed e Davoodi (2002) mensuram seu
papel sobre o fluxo de investimentos. O impacto desta pratica ilegal sobre a informalidade,
inflacdo, provimento de servigos publicos e gastos com saude sdo abordados respectivamente
em Friedman et al. (2000), Al-Marhubi (2000), Johnson et al. (1997) e Mauro (1998).

Este artigo segue uma extensa literatura tedrica e empirica, a qual visa modelar o
endividamento de paises em resposta a corrupgdo, como em Grechyna (2010), Cooray e
Schneider (2013) e Benfratello, Del Monte e Pennacchio (2015), por exemplo. O presente
estudo agrega a esta literatura, ao propor pela primeira vez a modelagem do endividamento
dos entes federativos subnacionais brasileiros, a partir da estimacdo de cinco abordagens.
Alinhado a estas abordagens de painel para paises, incorpora-se aqui variaveis especificas de
controle de corrupcéo e de natureza econdmica e fiscal a restricdo orgamentéria intertemporal
sugerida em Bohn (1998).

Seguindo esta vertente de pesquisa, faz-se uso de um painel dindmico aplicado a
maior série temporal disponivel para os entes federativos, de 2000 a 2008, visando modelar a
razéo entre a divida e o PIB. Em um experimento relacionado, De Melo et al. (2014) fazem uso
da mesma métrica de corrupcdo utilizada aqui, desenvolvida por Boll (2011), porém com o
intuito de analisar o empreendedorismo nos estados.

O artigo esta dividido de forma que a se¢do seguinte faz uma breve revisdo da
literatura relacionada, sendo a metodologia apresentada na secao 3. A quarta secao discute o

exercicio empirico e as consideracdes finais sdo reportadas na quinta secao.

2 LITERATURA RELACIONADA A CORRUPCAO

2.1 Corrupcgéao: Definicdes e Complexidade
Ha relatos sobre a prética ilicita na gestao publica desde os primordios, como amplamente
abordado em MacMullen (1988), o que pode ser justificado por ser o ato da corrupgcdo um
fendbmeno intrinseco das relagbes humanas e sociais. Segundo esta mesma fonte,
possivelmente no Império Romano - fazendo-se uso das no¢Bes de organizacdo da
administracdo publica surgidas na Grécia classica — tenham sido implementadas ndo somente
as primeiras praticas de combate a corrupcao, através dos livros contabeis, dos diarios oficias
e da obrigacéo do governo prestar contas de suas receitas e gastos, mas também tenham sido
registrados crescentes e representativos casos de corrupcdo nos diversos escaldes do poder.
A complexidade sobre o assunto pode estar associada ao fato de que praticas

corruptas costumam ser sigilosas, sendo somente observaveis quando descobertas. Outro
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aspecto que polemiza esta discussédo se deve ao fato de que a sociedade e a academia
definem e entendem corrupcdo de formas muito distintas, havendo consequentemente
gradacOes diferentes sobre determinados atos caracterizarem ou ndo corrupgédo, ou mesmo,
serem ou nao aceitdveis. Assim, € preciso estudar ndo somente as culturas de varias
sociedades, como observar muitas definicbes, dentre as quais, as sugeridas por Macrae
(1982), Shleifer e Vishny (1993) e Treisman (2000). Por se tratar de um assunto diretamente
relacionado aos aspectos culturais, politicos, institucionais, legais, comportamentais e em
razdo de suas consequéncias, este assunto € objeto de estudo nas mais diversas areas, como
em direito, ciéncias politicas, psicologia, contabilidade e economia, como se observa em
Andwig et al (2000), uma coletdnea sobre corrupgdo. Mais recentemente, Torsello e Vernard
(2016) estudam uma interessante linha mais antropoldgica, por exemplo.
2.2 O Papel da Corrupcéo na Economia

A vertente da literatura sobre corrupg¢éo associada a ciéncia econémica, visando modelar a
racionalidade dos agentes envolvidos, ou mais comumente, mensurar suas consequéncias, €
recente, datando dos anos 90 algumas das primeiras contribui¢cdes, como Mauro (1995), Mauro
(1996), Johnson et al. (1997), Brunetti et al. (1998) e Campos et al. (1999). As variaveis
enddgenas mais usuais a serem impactadas pela corrupgao séo: crescimento do PIB, fluxo de
investimentos, produtividade, inflacdo, competitividade, eficiéncia dos servigcos publicos e
endividamento.

Um aspecto comum a maiorias destes estudos € que eles consistem em aplicacdes
para painéis de paises, fazendo-se uso normalmente da mesma métrica de corrupcéo, o indice
de Percepcéo de Corrupcgéo da Transparéncia Internacional (IPC)*. Segundo o ranking anual
divulgado desde a década de 90, elaborado a partir desta metodologia, o Brasil até o ano de
2002 se situava entre os 50 mais transparentes, apresentando desde entdo uma trajetoria
caracterizada pela piora, vindo a ocupar o 76° lugar no ranking de 2015, dos 168 analisados. E
possivel avaliar a corrupcdo ndo somente através da percepgdo, mas também através do
custo, sendo a estimativa recente da Organizacdo das Nag¢fes Unidas (ONU), da ordem de R$
2 trilhBes a R$ 3 trilhdes no mundo por ano. No Brasil, uma estimativa muito divulgada consiste
no valor mensurado por estudos da Federagdo das Industrias de S&o Paulo (FIESP), da ordem
R$ 100 bilhdes por ano, sendo as praticas de corrup¢do mais comumente associadas ao trafico
de entorpecentes, a sonegacao fiscal e ao uso indevido dos recursos publicos, segundo Boll
(2011).

2.3 Este Artigo e a Literatura Relacionada
O presente estudo se insere nesta literatura econémica sobre o papel da corrupgdo, ao

mensurar pela primeira vez a influéncia desta pratica no endividamento dos estados no Brasil.

! A percepcéo de corrupcdo depende da intensidade do combate & corrupcdo, sendo, portanto, viesada. Por esta raz&o, ha outras
meétricas, como os indices de Dreher et al. (2007) e de Kaufmann et al. (2012).
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Propbe-se aqui a estimacdo de cinco abordagens, seguindo, Grechyna (2010), Cooray e
Schneider (2013) e Benfratello, Del Monte e Pennacchio (2015), ao incorporar a restricdo
orgcamentaria intertemporal sugerida em Bohn (1998), varidveis especificas de controle de
corrupcao e de natureza econdmica e fiscal.

Seguindo esta vertente de pesquisa, faz-se uso de um painel dindmico aplicado a
maior série temporal possivel disponivel para todos os entes federativos, com o intuito de
modelar a varidvel endogena, usualmente dada pela a razéo entre a divida e o PIB. Sobre a
métrica de corrupcao utilizada, quando a analise em questdo se da com relagdo a unidades
federativas subnacionais, 0 uso de métricas difundidas em estudos com paises, como o IPC,
ndo parece ter tanta aplicacdo e respaldo, sendo comum a elaborag¢éo de métricas proprias em
cada pais por érgdos de controle.

Neste contexto, seguindo diretrizes do Banco Mundial reportadas em Reinikka e
Svenson (2003), Boll (2011) sugere uma métrica, desenvolvida em estudo premiado pela
Controladoria Geral da Unido (CGU), intitulada indice de Corrupcdo Geral dos Estados (IGC).
O ICG mede a corrupgdo no nivel microecondmico por meio do rastreamento dos gastos
publicos, através da analise das irregularidades praticadas por agentes responsaveis pela
execucdo dos gastos publicos federais. No Brasil, estes dados estdo disponiveis no Cadastro
de Contas Irregulares do Tribunal de Contas da Unido (Cadirreg). O ICG pondera a quantidade
de processos e os valores referentes as irregularidades praticadas com recursos da Unido nos
estados. Os dados estédo disponiveis somente durante o periodo de 1998 a 2008, em razdo da
disponibilidade dos dados fornecidos pelo Tribunal de Contas da Uniédo (TCU).

3 METODOLOGIA

3.1. Modelagem Econdmica de Sustentabilidade Fiscal

O interesse em se analisar cendrios de solvéncia ou sustentabilidade da divida de um ente
publico a partir de séries temporais de rubricas contdbeis associadas aos gastos e receitas
consiste em um mainstream em finangas publicas. Nesta recente literatura, cujas primeiras
contribuicBes tedricas e empiricas datam do final da década de 80, € possivel identificar
distintas correntes de abordagens, as quais possuem o0 seguinte fundamento em comum: a
solvéncia depende da condigcdo de equilibrio associada a restrigdo orgamentaria intertemporal.
Formalmente, a restricdo orcamentaria em t em uma economia pode ser expressa da seguinte

forma:

By = (1+1)Bi—1 + (G: — Ry) 1)
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Nesta relacdo, B; € o valor do estoque da divida publica em t, r; consiste na taxa
de juros que incide sobre a divida publica em t, G, significa os gastos nhominais do governo em
bens e servicos em t e R, representa a arrecadagdo nominal com impostos, contribuicdes e
outras receitas em t.

Esta relacdo classica pode ser aplicada para distintos fins, sendo o intuito de uma
das vertentes mais promissoras nesta literatura modelar a sustentabilidade fiscal de governos
estaduais ou federais, como proposto pioneiramente por Hamilton e Flavin (1986), Bohn (1991)
e Hakkio e Rush (1991). Atendo-se as aplicacdes sobre sustentabilidade da divida na
economia brasileira, alguns estudos bastante relevantes sdo Pastore (1995), Rocha (1997),
Lupporini (2000), Garcia e Rigobon (2004), Simonassi e Arraes (2007), Pereira (2008) e mais
recentemente, Matos et al. (2013).

Neste estudo, faz-se uso da restricdo or¢camentaria (1) seguindo a abordagem
tax-smoothing sugerida por Barro (1979), Roubini e Sachs (1989) e Bohn (1998), a qual esta
fundamentada na minimizacdo dos custos e das distorcbes consequentes do aumento de
tributos e impostos visando financiar um vetor de gastos publicos.

Assim, visando lidar com a possivel ndo estacionariedade da série de divida,
sugere-se nesta literatura que a restricdo (1) seja reescrita com as variaveis passando a ser

expressas em razéo do PIB corrente, Y;.

ﬂ_(1+7t)3t—1+(6t—Rt) @

Y, \1+g/ Y, Y

Nesta restricdo orcamentéria ponderada pelo PIB, g, corresponde a taxa de
crescimento nominal do PIB em t. Assumindo que o gestor publico obedece a premissa de
suavizacdo fiscal, entdo as flutuacbes da divida publica devem ser influenciadas pelo
crescimento econdmico, mudancas na taxa de juros e mudancas nos padrbes de gastos e
arrecadacdes, estas dependentes de varidveis macroeconémicas. O exercicio empirico
implementado em Woo (2003) considera, por exemplo, que o ultimo termo da relacdo (2)
dependa das seguintes variaveis macroeconémicas: desemprego, crescimento do PIB e PIB
per capita.

Mais recentemente, estudos como Grechyna (2010), Cooray e Schneider (2013) e
Benfratello, Del Monte e Pennacchio (2015), estendem a aplicacdo do arcabouco de
tax-smoothing ao incorporar variaveis associadas a politica, com énfase na corrupg¢ao. Assim, o
presente estudo se insere neste contexto, ao estimar os modelos propostos nestas
abordagens, visando analisar o comportamento da divida dos entes federativos subnacionais

no Brasil em resposta aos respectivos indicadores de corrupc¢ao.
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3.2. Abordagens Utilizadas

Apesar da Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), regulamentar a relacdo entre divida
consolidada liquida e receita corrente liquida, a varidvel enddégena usualmente utilizada nos
modelos que visam analisar o comportamento do endividamento de entes publicos em reposta
a corrupcao é a relagéo entre alguma métrica de divida e o respectivo PIB.

O arcabougo mais bdésico incialmente sugerido na literatura afim, conforme
exercicio empirico implementado por Cooray e Schneider (2013), identifica somente a variavel
dependente defasada como variavel explicativa. Nesta especificacdo, assim como em todas as
demais, seguindo a literatura que se atém a mensurar o possivel impacto da corrupgdo no
endividamento publico, insere-se como variavel explicativa, a métrica ou proxy de corrupgao

em questéo. A relacado (3) define o modelo intitulado basico, a ser estimado:

DCL;  DCL;_

1 . .
— = + v ICG} + & 3
PIBLf Yp Yc t t (3

PIB!_,

Nesta relacdo (3), DCL. corresponde a Divida Consolidada Liquida do ente
federativo i em t, PIB! define o Produto Interno Bruto do ente federativo i em t e ICG} se refere
ao Indice de Corrupcdo Geral do ente federativo i em t, enquanto &} denota o residuo do
arcabouco. Os parametros y, € y. mensuram a sensibilidade do endividamento ponderado as
variaveis explicativas, conforme exposto na relagéo (3).

Um aspecto comum aos quatro arcaboucos a serem detalhados esta na insercao
de variaveis de controle ou estado, comumente usadas nesta literatura relacionada.

Assim, o segundo arcabouco testado no presente artigo, visa trazer robustez as
conclusdes previamente obtidas com a estimac¢do do modelo basico, ao mensurar o efeito da
corrupgdo em um contexto mais amplo, o qual incorpora a especificacdo do modelo descrito na
relagcdo (3) algumas variaveis fiscais com o intuito de testar a restricdo orcamentéaria descrita na
relacdo (2), desagregando a despesa total em rubricas associadas ao servico da divida. Assim,
testa-se através da relacdo (4) uma verséo estendida da restricdo sugerida em Bohn (1998),

formalmente dada por:

DCLL DCLL_, RCLL DEN DAM; DTE} S
- = qap — + ap -+ ag -+ ay —+ ar -+ aclCG{ + €} 4)
PIB} PIB}_, PIB} PIB} PIB} PIB}

Nesta quarta relacdo, RCL. corresponde a Receita Corrente Liquida do ente
federativo i em t, DEN} define a Despesa com Encargos da Divida do ente federativo i em ¢,

DAM! se refere a Despesa com Amortizacéo da Divida do ente federativo i em t e DTE} define
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a Despesa Total (a qual inclui despesas correntes e de capital), exceto as despesas com
encargos e amortizagado da divida, referente do ente federativo i em t. O residuo do arcaboucgo
é dado por €. Os parametros ap, ag,, @, ar € ac mensuram a sensibilidade do endividamento
ponderado as variaveis explicativas, conforme exposto na relagéo (4).

O terceiro arcabouco segue a aplicagdo sugerida em Grechyna (2010), a qual
agrega ao arcabouco basico a variavel que mensura o servico da divida como razdo do PIB,
além de variaveis macroecondmicas, como o desemprego e o crescimento do PIB real.’

Formalmente, testa-se a seguinte relagéo:

DCLi _ 5 DLy +8 DEN; + BgCPRE + ByDES} + BICGE + 9 ()
pigf ~ "Ppigl, " TFopig e T PUTERe TR

Nesta quinta relagdo, as variaveis ainda ndo definidas sdo dadas por CPR} que
corresponde ao crescimento do PIB real do ente federativo i em t e DES! que define o
desemprego do ente federativo i em. O residuo do arcabouco é dado por ¥{. Os parametros
Bo, B, Be, By € Bc mensuram a sensibilidade do endividamento ponderado as variaveis
explicativas, conforme exposto na relacéo (5).

O quarto arcabouco segue uma das especificacdes sugeridas em Cooray e
Schneider (2013). Neste estudo, os autores testam varias possiveis especificacdes, tendo em
comum a intencdo de mensurar o impacto do PIB real per capita, como proxy de variavel
macroecondmica de estado, além de desagregar rubricas de despesas. A adaptacdo para o
caso brasileiro se da decompondo as despesas totais dos estados em despesas correntes e de

capital. Formalmente, esta especificacao é dada por:

DCLL DCL._, DCO} DCAL , o
PIB} PIB}_, PIB} PIB}

Nesta sexta relagéio, DCO} corresponde & Despesa Corrente do ente federativo i em
t, DCAL define a Despesa com Capital do ente federativo i em t e PPC} se refere ao PIB real
per capita do ente federativo i em t. O residuo do arcabouco é dado por &/. Os parametros
0p,00,05,0p € 6, mensuram a sensibilidade do endividamento ponderado as variaveis

explicativas, conforme exposto na relacao (6).

? Na especificagdo completa, Grechyna (2010) ainda considera variaveis associadas a instabilidade e polarizacéo politica, ambas
indisponiveis para os entes federativos subnacionais no Brasil.
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O quinto e ultimo arcabougo aqui utilizado esta alinhado ao teste feito em
Benfratello, Del Monte e Pennachio (2015), no qual a modelagem insere varidveis de controle
essencialmente macroeconémicas, dadas pelo crescimento do PIB real e pelo PIB real per
capita. Este modelo incorpora ainda inflagdo, pois 0 mesmo se aplica a painéis de paises,
enquanto no presente estudo ndo se faz uso desta variavel de mudanca de precos, por serem
os entes federativos subnacionais, para os quais nao ha disponibilidade de séries temporais. A
relacéo (7) formaliza este teste:

DCLy  DCL;_
pil "

p———+ ugCPRE + upPPCE + pcICGE + w} )
PIB! ,

Nesta sétima relagdo, ndo ha varidveis explicativas ainda nédo definidas, sendo o
residuo do arcaboucgo dado por wt. Os pardmetros p, tig, Up € uc Mensuram a sensibilidade do

endividamento ponderado as variaveis explicativas, conforme exposto na relacao (7).

3.3 Técnica de Estimacao

A técnica econométrica de estimacéo de dados em painel leva em consideragdo ambas as
dimensdes de tempo (T) e de corte transversal de unidades de observacédo (N), sendo a mais
adequada neste exercicio empirico, por ndo haver uma disponibilidade da série temporal tao
extensa assim, em relagédo a quantidade de unidades de observacao, no caso, as unidades de
federagdo brasileira.

Diante da inviabilidade de um estudo caracteristico de séries temporais, a técnica
em painel além de viavel permite modelar o comportamento dos estados ao longo do tempo e
as influéncias entre os estados. Em raz&o destas caracteristicas, a estimacdo de dados em
painel se mostra mais indicada em razdo dos efeitos decorrentes de variaveis omitidas,
latentes ou ndo-observadas. Outra vantagem em relacdo estimacdes em uma s6 dimenséo é
qualidade da inferéncia a partir de parametros estimados mais eficientes, em razdo do maior
grau de liberdade.

Por fim, ha uma menor preocupacdo com multicolinearidade, violagdo comum em
exercicios em que haja variaveis defasadas como variaveis explicativas.

Tradicionalmente, a estimacdo de um arcabouco em painel estatico, em que nao
haja defasagens da variavel dependente como variavel explicativa, precisa ser especificada
com relacdo a natureza dos efeitos especificos em termos temporais e de corte transversal,
sendo necessario assumir alguma hip6tese ou testar estatisticamente se os efeitos em uma ou

ambas as dimensdes sao fixos ou aleatorios e, portanto, ndo correlacionados com o residuo.
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No presente estudo, os modelos além de apresentarem efeitos fixos no corte
transversal, assumem que a variavel dependente, divida consolidada liquida em razéo do PIB,
depende de sua propria defasagem. Assim, seguindo a literatura empirica internacional
relacionada, Cameron e Trivedi (2009) e Grechyna (2010), Cooray e Schneider (2013) e
Benfratello, Del Monte e Pennacchio (2015), faz-se uso da especificacdo de estimacdo de
painéis dindmicos sugerida por Arellano e Bond (1991), o qual elimina os efeitos fixos dos
estados a partir da diferenciagéo.

Com relacdo a matriz de pesos, faz-se uso da Matriz de varidncia-covariancia de
White na dimensdo temporal, assumindo-se que heterocedasticidade, ou seja, que as
estruturas de correlacdo das inovacdes variam de um estado da federacéo para outro. Por fim,
a definicho dos instrumentos, necesséaria para estimagdo do arcabougo dindmico via
Generalized Method of Moments (GMM) em duas etapas de iteracdo, segue esta mesma
literatura, ao fazer uso do da prépria variavel dependente defasada como instrumento dindmico
e das demais variaveis explicativas com uma defasagem como demais instrumentos sem

transformacéo.

4 EXERCICIO EMPIRICO

4.1. Base de Dados

4.1.1 Endividamento dos Entes Federativos

Como previamente contextualizado, a variavel endégena utilizada nos modelos sobre a
relacéo entre endividamento e corrupcdo € a razéo divida/PIB. Ha duas vantagens em se usar
a relacdo DCL/PIB para os estados brasileiros. Primeiro, seguir a literatura, o que viabiliza a
comparacdo de resultados. Segundo, esta varidvel, como melhor detalhado na sec¢do de
resultados, é estaciondria, diferentemente da relacdo tradicionalmente usada para fins de
auditoria e controle no Brasil, DCL/RCL. A desvantagem esta por conta da perda de um
referencial, pois o teto imposto pela Lei de Responsabilidade Fiscal (Lei Complementar n° 101,
de 04 de maio de 2000), impB&e um limite superior de 2,0 para a relacdo apenas entre divida e
receita. Neste contexto, a comparacdo entre o comportamento ao longo do tempo do
endividamento como propor¢cdo do PIB se dard entre entes federativos e regides, visando
identificar padrdes ou tendéncias comuns. As Figuras 1 a 5 reportam a evolucao temporal dos

estados por regido, durante os anos de 2000 a 2008.
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A Figura 1, referente ao Centro-Oeste, permite evidenciar um descolamento
durante todo o periodo do Distrito Federal, o qual apresenta uma evolugcdo quase constante
com uma ordem de grandeza bastante inferior aos demais estados, oscilando entre 1% e 5%.

Figura 1. - Evolugdo da Divida Consolidada Liquida/PIB das Unidades da Federagéo da
Regido Centro-Oeste (Periodo: 2000 a 2008)
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Os demais estados apresentam tendéncias aparentemente comuns caracterizadas
por forte e robusta queda do endividamento proporcional ao PIB, com pontuais excec¢des de
elevagdo, como em 2012 no Mato Grosso do Sul. Estes estados tinham endividamentos entre
32% e 39% do PIB no comego da amostra e encerram 0 ano de 2008 em um patamar um
pouco abaixo de 20%, nos casos de Goias e Mato Grosso do Sul e préximo a 10% no caso de
Mato Grosso.

As dividas dos estados nordestinos sdo apresentadas na Figura 2, segundo a qual,
parece ser possivel inferir sobre um comportamento comum de redugdo consistente do
endividamento por parte da Bahia, Ceard, Paraiba, Pernambuco, Rio Grande do Norte e
Sergipe, de forma que o endividamento em 2008 é inferior a 10% em todos estes estados.
Piaui e Maranhado apresentam também uma evolucdo comparavel entre si, com uma reducéo
da divida em nove anos incomum. O Maranhdo, por exemplo, consegue reduzir sua divida em
2000 de um patamar superior a 50% para 12,37% em 2008. A heterogeneidade da regido é
acentuada pelo comportamento isolado e distinto de Alagoas, caracterizado por ciclos

sucessivos de reducdo e aumento, oscilando ao longo da amostra entre 32% e 40%.
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Figura 2. Evolugdo da Divida Consolidada Liquida/PIB das
Unidades da Federacdo da Regido Nordeste (Periodo: 2000 a 2008)

50%
45%
40%
35%
30%
25%
20%
15%
10%

5%

0%
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008

AL —BA —e—CE MA PB

A Figura 3 mostra as trajetorias de divida da regido Norte. Com excecao pontual de
Rondbnia e Amapa em 2002 e Roraima em 2005, o que se evidencia também nesta regido é
um comportamento de dividas com trajetorias decrescentes. Para a maioria dos estados, o
nivel relativo de divida encerra o intersticio de analise em patamares inferiores a 5%, com
destaque para o Acre, cuja relacédo de endividamento saiu de um patamar superior a 40% em
2000 para um nivel bem proximo a 10% em 2008. H& ainda uma curiosidade Unica em todos as
unidades da federacao que consiste no registro de valores negativos para a divida consolidada

liquida de Roraima a partir de 2007.
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Figura 3. Evolugdo da Divida Consolidada Liquida/PIB das
Unidades da Federacgdo da Regido Norte (Periodo: 2000 a 2008)
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Os estados do Sudeste apresentam comportamentos interessantes, no sentido de
que parece haver ciclos comuns caracterizados com elevacdes sucessivas no comego da
amostra e posterior redugdo pouco acentuada. O estado do Espirito Santo apresenta uma
trajetéria descolada dos demais, com patamares sempre inferiores, apresentando um
endividamento de 1,24% do PIB ao final da amostra, enquanto os demais entes possuem
endividamento entre 14% e 20% em 2008. (Ver Figura 4).

Figura 4. Evolucao da Divida Consolidada Liquida/PIB das
Unidades da Federacgao da Regido Sudeste (Periodo: 2000 a 2008)
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Por fim, a Figura 5 permite evidenciar um nivel de endividamento constante, porém
em um patamar que exige cautela, por parte do Rio Grande do Sul, encerrando o periodo de
andlise acima dos 20%, o segundo maior do pais, apos o estado alagoano. Os estados do
Parana e de Santa Catarina apresentam trajetérias bem comportadas com leve tendéncia de
reducdo e patamares sempre abaixo de 15%.

Figura 5. Evolugdo da Divida Consolidada Liquida/PIB das
Unidades da Federacao da Regido Sul (Periodo: 2000 a 2008)
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4.1.2 Corrupgéao dos Entes Federativos
O indice de Corrupcéo Geral dos estados brasileiros segundo Boll (2011) consiste em uma
métrica relativa e padronizada que oscila entre 0 e 1, sendo tdo maior quanto mais corrupto for
0 estado no ano em questdo. Considerando o periodo de 2000 a 2008, as Figuras 6 a 10
mostram as trajetdrias dos entes por regido.

Na Figura 6, a evolucdo dos entes federativos do Centro-Oeste sugere padrdes
heterogéneos entre no corte transversal e ao longo do tempo. Os niveis mais elevados séo
reportados em 2001 para o Distrito Federal e para o Mato Grosso, sendo estes estados os que
apresentam consequentemente maior indice médio da regido: 0,21 e 0,25, respectivamente. O
Distrito Federal se destaca negativamente ainda por apresentar um valor elevado, de quase
0,50, para o indice de corrupcdo em 2008, ultimo ano da amostra, quando os demais entes
apresentam todos valores inferiores a 0,25. Com excec¢do dos primeiros anos de amostra,
Goias e Mato Grosso do Sul possuem indices abaixo ou proximos a 0,20.

A regido nordestina, segundo a Figura 7, apresenta padrdes ainda mais
heterogéneos e caracterizados por maiores valores e maiores amplitudes. O ano de 2006 é
marcado pelos elevados niveis de corrup¢éo na Bahia, Maranhdo e Rio Grande do Norte. Ha

também picos com elevada corrup¢do em Alagoas e Piaui no dltimo ano da amostra.
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Um padréo interessante e visivel ocorre em 2001, quando percebe-se valores
pontualmente elevados em relagdo aos observados nos demais anos considerando um mesmo
estado. Isso ocorre para Ceara, Maranh@o, Paraiba e Piaui, mais intensamente.

Com excecédo de Bahia, Maranh&o e Piaui, cujas médias sédo superiores a 0,40, os
demais estados nordestinos apresentam médias que oscilam entre 0,20 e 0,25.

Figura 6. Evolugéo do indice de Corrupgdo Geral das
Unidades da Federagédo da Regido Centro-Oeste (Periodo: 2000 a 2008)
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Figura 7. Evolugéo do indice de Corrupcdo Geral das
Unidades da Federacdo da Regido Nordeste (Periodo: 2000 a 2008)
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Na regido Norte do pais, € possivel separar dois estados relativamente bem menos
corruptos dos demais: Rondénia e Acre. Todos os demais cinco estados apresentam médias que
oscilam de cinco a seis vezes as médias destes dois estados menos corruptos. As unidades
federativas mais corruptas nesta regido, segundo a métrica de Boll (2011) reportada na Figura 8,
apresentam sucessivos valores elevados, com concentracdo ao final da amostra de tempo, como

€ 0 caso do Para e do Amazonas, por exemplo.

Figura 8. Evolugéo do indice de Corrupgéo Geral das
Unidades da Federacao da Regiédo Norte (Periodo: 2000 a 2008)
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Na Figura 9, é possivel ver em detalhes as trajetorias dos estados do Sudeste. Com
excegdo para pontuais indices muito elevados em 2007 e 2008 em S&o Paulo, 0 que se observa é

um comportamento muito homogéneo e caracterizado por baixos patamares neste estado.

Figura 9. Evolucéo do indice de Corrupcdo Geral das
Unidades da Federacao da Regido Sudeste (Periodo: 2000 a 2008)
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O Espirito Santo também apresenta niveis bastante aceitaveis, exceto pelo indice
superior a 0,50 em 2008, enquanto o Rio de Janeiro tem corrup¢do controlada em toda a
amostra de tempo. O estado mineiro é o que mais oscila, com comportamentos ciclicos,
chegando a duplicar ou triplicar de valor a corrupgdo de um ano para outro mais de uma vez.

A regido Sul apresenta valores de corrupgéo consideravelmente mais baixos que os
evidenciados nas demais regifes. E possivel observar oscilagdes, principalmente no Rio
Grande do Sul, mas ainda assim, em todos os trés estados o valor maximo é inferior a 0,12 e
as médias vao de 0,03 em Santa Catarina a 0,09 no Parana. Em todos os estados, destaca-se

ainda um comportamento ciclico com apices situados no meio da janela temporal.

Figura 10. Evoluc&o do indice de Corrupgéo Geral das
Unidades da Federacgéao da Regido Sul (Periodo: 2000 a 2008)
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4.1.3 Estatistica Descritiva Basica das Variaveis Utilizadas

O Brasil € um pais com dimensfes continentais e desigualdades igualmente
extensas. Esta heterogeneidade ndo se aplica somente a renda, como usualmente reportado
nos meios de comunicacao, mas também a diversas variaveis de natureza social, econémica,
previdenciaria e demogréfica, por exemplo. Ver Matos (2015) sobre uma ampla discussao das
desigualdades envolvendo produtos e servicos publicos providos pelos estados durante o
periodo de 2004 a 2013.

Na Tabela 1, tem-se um retrato simplificado desta discusséo, atendo-se aos valores

médios entre 2000 e 2008 das varidveis usadas nas modelagens propostas.
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Segundo esta tabela, e conforme discussdo prévia sobre o perfil de
endividamento dos estados como razdo do proprio PIB, a heterogeneidade da variavel
enddgena a ser modelada no presente estudo pode ser caracterizada pela amplitude de
34,62%, tendo como limite inferior o Distrito Federal que compromete na média 2,40% do
seu PIB com a divida consolidada liquida, enquanto o estado alagoano atinge uma razao
média de 37,02%. E possivel ainda identificar elevadas divergéncias comparando
unidades federativas em uma mesma regido. A regido Norte aparece como a que possui
menor ordem de grandeza média, com cerca de 8,50%, enquanto as demais regibes
apresentam médias superiores a 13,00%.

Sobre a corrupgédo, o ICG médio da regido Sul, 0,0586, € consideravelmente
mais baixo que o0s registrados nas demais regifes, todos acima de 0,18. A
heterogeneidade da corrupcéo, aspecto desejavel para que esta varidvel exdgena consiga
explicar a dispersdo do endividamento no corte transversal, é ainda maior, se for
observado a amplitude de 0,4673 entre os entes com maior e menor ICG, Maranhéo e
Santa Catarina, respectivamente. A comparacdo entre os valores de desvio-padrdo no
corte transversal de divida/PIB e ICG corrobora a evidéncia de que a dispersdo dos
estados € maior no aspecto corrupgao.

Com relacdo as variaveis explicativas de natureza fiscal, mesmo nao havendo
parametros para analise de despesas como razdo do PIB, pois usualmente se pondera
pela respectiva receita corrente liquida, parece ser preocupante a situacdo dos estados
do Acre, de Alagoas e do Piaui, onde ambas as rubricas de despesa com encargos da
divida e com amortizacdo da divida superam 1% do respectivo PIB, enquanto no Distrito
Federal, o peso destas duas rubricas ndo atinge 0,30% do PIB.

Ha um perfil bastante divergente no perfil de despesas correntes e com capital,
sendo possivel observar em um extremo o Rio de Janeiro com um gasto corrente cerca
de onze vezes maior que gastos com capital, enquanto na média considerando os demais
entes, esta razao é inferior a seis vezes. No outro extremo, Tocantins apresenta a maior
proximidade entre estas despesas.

H4 ainda uma sinalizagcdo que sugere atencdo, uma vez que a soma das
despesas correntes e agregadas atinja niveis superiores a 30% em quatro estados, todos
no Norte, enquanto nas regides Centro-Oeste, Sudeste e Sul, essa razdo nao ultrapassa
18%. O gasto agregado do Acre, por exemplo, correspondente a quase 41% do PIB, pode
ser um indicativo da situacao deste ente federativo no que se refere a capacidade de

solvéncia intertemporal.
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Por fim, o perfil de receita corrente liquida como razdo do PIB confirma o
guadro de heterogeneidade que caracteriza a regido Norte como bastante distinta das
demais, uma vez que estados como Acre, Amapa e Roraima possuem mais de 30% do
PIB em forma de RCL, enquanto no Nordeste o patamar maximo é da ordem de 22% e
nas demais regides nao ultrapassa a 13%.

Com relagdo as variaveis de natureza econémica, com excecao do Distrito Federal,
com PIB per capita real (R$ de 2008) superior a R$ 37 mil, nos demais entes esta métrica
oscila entre R$ 4 mil e R$ 22 mil, tendo como extremos inferior e superior, Piaui e Sao Paulo,
respectivamente. O lado positivo fica por conta do crescimento do PIB real, cujas taxas médias
sdo maiores na regido Norte e inferiores na regido Sul. O Distrito Federal aprece novamente
como outlier, pois além de ter o maior PIB per capita, apresenta ainda a maior taxa de
crescimento médio, superior a 11% ao ano.

Sobre o desemprego, destaca-se um nivel de quase 15% registrado no Amapa,
enquanto em Santa Catarina, essa variavel tem valor médio de 5,17%. Diferentemente de
outras varidveis econbmicas, a regido Sudeste passa a apresentar valores preocupantes e

comparaveis aos registrados nos estados do Norte e Nordeste.

4.2 Resultados da Estimac&o das Abordagens em Painel

Em raz&o da premissa de estacionariedade da variavel divida/PIB, realizou-se o teste de
raiz unitaria em painel com intercepto sugerido em Levin, Lin e James Chu (2002), o qual
permite evidenciar que esta série é estacionaria a 5% de significancia.

A Tabela 2 reporta os resultados da estimacdo em painel dindmico dos cinco
arcaboucos sugeridos, representados pelas relacdes de (3) a (7), os quais seguem a literatura

que visa mensurar o impacto da corrup¢ao nos niveis de endividamento.
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Tabela 2. Resultados da Estimacdo das Abordagens em Painel b.c.d
Modelos analisados
Cooray e Befratello, Del
- Bohn (1998) Grechyna y Monte e
Basico ) Schneider .
estendido (2010) (2013) Pennacchio
(2015)
Divida Consolidada Liquida/PIB 0,9281 *** 0,7980 *** 0,8653 *** 0,8496 *** 0,8730 ***
(t-1) [0,0000] [0,0000] [0,0000] [0,0000] [0,0000]
Impacto das Variaveis Fiscais
. o -0,5775 ***
Receita Corrente Liquida/PI1B [0,0000]
Despesa com encargos da 2,6320 *** 3,5107 ***
divida/PIB [0,0000] [0,0000]
Despesa com amortizagao da 2,7339 ***
divida/PIB [0,0000]
. 0,3521 ***
Despesa com capital/PIB [0,0000]
-0,1307 ***
Despesa corrente/PIB [0,0000]
Despesa total (exceto senico 0,4219 ***
da divida)/PIB [0,000]
Impacto das Variaveis Econdmicas
PIB real per capita 243e06%% - -2,43e-06
per cap [0,0005] [0,0000]
. -0,0287 *** -0,0311 ***
Crescimento do PIB real [0,0000] [0,0000]
Desemprego 0.0673 =
preg [0,0012]
Impacto da Corrupcéo
e e 0,0228 *** 0,0197 *** 0,0154 *** 0,0149 *** 0,0195 ***
P& [0,0000] [0,0000] [0,0000] [0,0000] [0,0000]

2 Estimag&o de um painel balanceado com as 27 unidades federativas de 2000 a 2008. ® Os modelos apresentam efeitos fixos no
corte transversal e possuem a variavel dependente defasada como variavel explicativa, fazendo-se uso da especificacdo de
estimacao de painéis dindmicos sugerida por Arellano e Bond (1991). ¢ Faz-se uso da Matriz de varidncia-covariancia de White na
dimensao temporal, assumindo-se que heterocedasticidade. ¢ A instrumentalizagdo do GMM em duas etapas de iteragdo se da
através do uso da propria variavel dependente defasada como instrumento dinamico e das demais variaveis explicativas com uma
defasagem como demais instrumentos sem transformag&o.

Em todas as especificacbes estimadas, a métrica de corrupcdo mensurada pelo
indice de Corrupcdo Geral de Boll (2011) se mostra significativa ao impactar positivamente o
nivel corrente de endividamento dos entes federativos brasileiros de 2000 a 2008. Em outras

palavras, quanto maior o nivel de corrup¢do de um estado no Brasil, maior sera seu

endividamento em razdo do proprio PIB, mantendo-se as demais varidveis de controle
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constantes. Esta evidéncia muito robusta, pioneira e inédita na literatura brasileira correlata € a
principal conclusédo do presente estudo.

A robustez do estudo se deve a razoavel oscilacdo de valores estimados — o
impacto oscila de 0,015 a 0,023 — todos eles positivos e principalmente significativos a 1%,
considerando-se cinco distintas e complexas especificacbes de modelagem, as quais fazem
uso de amplos e representativos conjuntos de relevantes variaveis explicativas
macroecondmicas e fiscais, seguindo a literatura recente sobre o assunto.

Analisando-se inicialmente o modelo basico, expresso pela relacdo (3), evidencia-
se gue tanto o endividamento defasado como a corrupg¢do influenciam positivamente o
endividamento corrente. Os resultados reportados na primeira coluna, de 0,928 e 0,023 podem
ser comparados aos apresentados em Cooray e Schneider (2013), 0,815 e 0,038,
respectivamente, obtidos em um exercicio implementado durante o periodo de 1996 a 2012
para um painel contendo 102 paises.

O segundo arcabouco estimado agrega ao modelo basico ao incorporar a receita
corrente liquida e despesas desagregadas em termos de servigo da divida como variaveis
fiscais de controle, segundo a relacdo (4). Conforme a segunda coluna da Tabela 2, os sinais
dos parametros, todos eles significativos a 1%, sao intuitivos, no sentido de que quanto menor
a receita ponderada pelo PIB ou quanto maior o padrdo de gasto em razdo do PIB, maior o
endividamento corrente. Ndo parece haver aqui distingdo sobre a natureza do gasto com o
servi¢o da divida, pois tanto despesas com 0s encargos, como as despesas com amortizacao
impactaram positivamente o endividamento corrente. No entanto, quando desagregadas, as
despesas com servico da divida impactam seis vezes mais que a rubrica de despesas totais
excluindo o servigo da divida. Em termos comparativos, ndo se evidenciou nenhum estudo
proximo a este, no sentido de propor uma extensao da restricdo de Bohn (1998) com insercéo
da corrupcdo como variavel explicativa aplicada a um painel de paises.

A terceira coluna da Tabela 2 apresenta os resultados do arcabouco dado pela
relacdo (5) que segue a especificacdo de Grechyna (2010), aplicada a um painel de 23 paises
muito desenvolvidos de 1995 a 2007. Assim como nos demais modelos e alinhado aos
resultados de Grechyna (2010), a divida desfasada impacta positivamente e assim como na
especificacdo anterior, 0 servico da divida com encargos também influencia o endividamento
no sentido crescente. A robustez dos resultados permanece quando da andlise da significancia
e do sinal do impacto das variaveis de controle macroecondmicas, pois tanto em Grechyna
(2010), como aqui, desemprego afeta positivamente endividamento, enquanto o crescimento
do PIB real parece ser util no controle da divida. Um comparativo interessante em termos de
ordem de grandeza consiste em observar que um aumento de 1% na corrup¢cdo implica no
aumento do endividamento em 0,0154%, mais da metade da reducdo do endividamento

consequente do aumento do PIB em 1%, a qual € cerca de 0,0287%.
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A quarta especificagdo, relagédo (6), tem como principal objetivo analisar o impacto
do PIB per capita e das despesas desagregadas, estando alinhada intuitivamente a Cooray e
Schneider (2013). Mais especificamente, durante o periodo de 1996 a 2012 para um painel
contendo 102 paises, 0s autores visam mensurar o impacto da corrupcao, do PIB per capita e
também de despesas militares. O impacto da corrupcdo € da ordem de 0,078, do
endividamento defasado de 0,781, enquanto do PIB é de -0,229 e dos gastos militares de
0,018. Segundo a quarta coluna da Tabela 2, as rubricas similares no arcabougo aqui proposto
possuem 0s mesmos sinais em termos de impacto. A principal diferenca esta na decomposicdo
das despesas em rubricas correntes e de capital. Em suma, um aumento dos gastos
contemplados na rubrica de despesas com capital em razdo do PIB influencia positivamente no
aumento do endividamento em uma ordem de grandeza de cerca de quase 3 vezes o impacto
oriundo dos gastos correntes, os quais diferentemente, influenciam na reducdo do
endividamento, mesmo que de forma menos intensa.

Uma possivel abordagem para esta evidéncia reside no fato de que apesar de
amortizacdo esta contemplada em gastos com capital, para muitos estados ao longo do tempo,
0 maior peso desta rubrica estd em gastos com investimentos, 0s quais comumente estdo
associados a absor¢cdo de um passivo. A construcdo de um hospital, por exemplo, se por um
lado consiste em um equipamento importante no provimento do servi¢o publico de saude, por
outro lado, implica em um vetor de gastos futuros elevados com despesas de custeio
associados aos salérios e material de consumo, dentre outros.

Por fim, a quinta coluna da Tabela 2 traz os resultados da especificacédo definida na
relagéo (7), a qual se baseia no modelo de Benfratello, Del Monte e Pennachio (2015). Estes
autores aplicaram o arcabouco basico acrescido de variaveis de controle macroeconémicas
associadas ao PIB e a inflagdo. Os resultados reportados na quinta coluna da Tabela 2
corroboram em sinal e ordem de grandeza os resultados obtidos na estimacdo dos arcaboucos
representados pelas relacdes (5) e (6), ou seja, aumentos tanto no PIB real per capita, como no
crescimento do PIB s&o importantes e significativos instrumentos de reducéo de endividamento
nos estados brasileiros, uma evidéncia similar a obtida em Benfratello, Del Monte e Pennachio
(2015). As ordens de grandeza do impacto positivo do endividamento defasado e da influéncia

da corrupcao sao proximas as previamente reportadas na Tabela 2.

4.3 Discusséao sobre Implementacao de Politicas Publicas

Os valores das estimagdes dos efeitos da corrupgdo podem ser vistos como elasticidades,
as quais oscilam de 0,015% a 0,023%, de acordo com os resultados reportados na Tabela 2.
Neste sentido, com base, por exemplo, no arcabouco de Benfratello, Del Monte e Pennacchio
(2015), o qual se baseia em variaveis de controle essencialmente macroeconémicas, a

elasticidade de 0,0195% do endividamento em resposta a corrupcdo, assim como as demais
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elasticidades em resposta ao PIB per capita e ao crescimento do PIB, permitem mensurar uma
possivel combinacdo de politicas publicas e econdmicas capaz de reduzir em 1% o valor médio
do endividamento, que no Maranh&o é de 24,35%. Para tal, seria suficiente uma redugéo pela
metade no nivel médio de corrupcdo, de 0,4969 para 0,2485, aliado a um aumento do
crescimento do PIB per capita em torno de 15% em vez de 9,98% e um aumento em 35% do
patamar médio de PIB per capita de R$ 4.358,60.

Este é certamente cenario bastante irreal de mudancas na corrupgéo e no PIB para
ocorrer em um ano. Por outro lado, com base nos resultados da estimacdo do arcabouco
estendido da restrigdo orcamentaria de Bohn (1998) — dependente apenas de variaveis de
controle essencialmente fiscais —, a reducdo em 1% do endividamento em razdo do PIB
maranhense pode ser atingido com a redugéo pela metade da corrupgdo aliada a um aumento
de 2,5% da RCL/PIB e a uma reducdo também de 2,5% nas rubricas de despesa total, exceto
servico da divida, e das despesas com encargos e amortizacdo, todas como razao do PIB.
Este € um cenario mais realista 0 qual sugere a maior capacidade de se enfrentar o
endividamento através do combate & corrupcéo aliado a austeridade fiscal, em vez de associa-

lo somente a politicas econémicas.

4.4 Discusséo sobre a Disperséo entre Corrupc¢éo e Endividamento
Os resultados do exercicio de estimacao dos modelos em painel permitem inferir que a
corrupcdo mensurada pelo ICG de Boll (2011) influencia de forma positiva e significativa a 1%
os niveis de endividamento dos entes federativos subnacionais brasileiros, considerando-se o
periodo de 2000 a 2008. Uma extenséo desta evidéncia consiste na andlise da disperséo entre
os valores médios de ICG no eixo horizontal e niveis médios de endividamento no eixo vertical
apresentada na Figura 11.
Esta dispersdo, caracterizada pela divisdo em quadrantes de igual area, permite
identificar que somente dois estados, Piaui e Maranhdo, ambos da mesma regido, estdo no
quadrante intitulado como critico, por terem em termos relativos, elevados niveis de

endividamento, proximos a 25%, e de corrupcao, 0,45 e 0,50, respectivamente.
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Figura 11. Disperséo da Divida Consolidada Liquida/PIB versus indice de Corrupcéo Geral dos Entes
Federativos Brasileiros (Valores Médios do Periodo de 2000 a 2008) °
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a Os entes federativos da Regido Centro-Oeste estdo representados por losangos de cor cinza escuro. Os entes federativos da Regido Nordeste estdo representados por circulos de cor preta. Os entes
federativos da Regido Norte estéo representados por circulos de cor cinza claro. Os entes federativos da Regido Sudeste estdo representados por quadrados de cor cinza claro. Os entes federativos da Regido

Sul estdo representados por asteriscos de cor preta. Fontes: STN, IPEA e Boll (2011).

Em um ranking de endividamento como razdo do PIB, estes estados estdo em
terceiro e quinto lugares, respectivamente. Ambos lideram o ranking de corrup¢do no pais. No
outro extremo, qualitativamente falando, treze estados estéo situados no quadrante desejavel,
com niveis relativamente baixos de corrupcéo e divida. E preciso, no entanto, desagregar esta
andlise por quadrante, pois, dentre estes cuja situacdo € classificada como desejavel, ha
estados como Santa Catarina e Parana com niveis muito baixos, enquanto Paraiba e Mato
Grosso estdo muito proximos de uma migracdo para o quadrante preocupante, por razées de
elevada corrupcéo, ou para o quadrante critico.

A regido preocupante caracterizada por elevados niveis de endividamento
apresenta possui cinco estados, apenas, sendo a situacdo de Alagoas e de Minas Gerais as
mais preocupantes, estando ambos préximos do quadrante critico, tendo em vista seus niveis

de corrupcao superiores a 0,20.
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No outro quadrante preocupante em razao dos niveis de corrupcao, ha setes entes
federativos, dos quais S&o Paulo e Bahia, ambos com niveis de endividamento proximos a
15%, o que os situa perto do quadrante critico.

Se por um lado, a regido Nordeste preocupa bastante em razdo dos
comportamentos individuais, principalmente de Piaui e Maranh&o e de certa forma, também de
Paraiba e Bahia, por outro lado, a regido Sul se destaca, pois, apesar da situacdo de
endividamento do Rio Grande do Sul, superior a 21% do PIB, todos os trés estados em
situados muito distantes da regido critica, pois apresentam os menores niveis de corrupcdo. E
preciso ainda ressaltar que a regido Norte tem todos seus representantes em situagéo
desejavel ou mesmo no quadrante preocupante, mas com hiveis de endividamento muito

baixos em relacdo aos demais estados.

5 CONCLUSAO

A conjuntura econdmica e fiscal experimentada durante os anos de 2011 a 2015 pelos
entes federativos subnacionais parece ser capaz de colocar em cheque a confiangca e a
estabilidade adquirida pelo Brasil nas ultimas duas décadas.

Ha muitos sintomas capazes de caracterizar a faléncia recente da maioria dos
estados, desde um endividamento médio de 2000 a 2015 da ordem de 2,43 no Rio Grande do
Sul, mensurado pela relacdo DCL/RCL, a sinalizacdo dos entes sobre dificuldade ou
incapacidade em honrar com os compromissos de folha de pagamento.

Ainda mais grave que pontuais indicadores, ou a observacdo de trajetérias de
DCL/RCL heterogéneas e crescentes nos ultimos cinco anos para a maioria dos estados, é a
conjuncdo de politicas econdmicas in6cuas na promocdo de crescimento, de renda, de
emprego e de reducdo da inflacdo associada a crescente corrupcdo no pais, seja esta
percebida pela sociedade, seja mensurada em termos de quantidades de processo e valores
referentes as irregularidades praticadas por agentes responséveis pela execug¢do dos gastos
publicos federais.

Neste contexto econémico, fiscal e ético, a contribui¢cdo inovadora e pioneira deste
estudo se deve principalmente & mensuragdo do impacto do aumento de 1% da corrupgao nos
estados nas suas relagbes DCL/PIB, o qual oscila entre 0,015% e 0,023%, sendo este impacto
positivo significativo a 1%.

E possivel, no entanto, inferir sobre a conducdo de politicas publicas visando
reducdo do endividamento, pois as cinco abordagens aqui utilizadas, as quais seguem a
literatura internacional, fazem uso de varidveis de controle relacionadas ao PIB, ao
desemprego e as rubricas de receita e despesa.

E possivel comparar através deste estudo o potencial de reducgéo do endividamento

através de politicas econdémicas vis-a-vis medidas fiscais. Evidencia-se de forma robusta que a
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capacidade de se reduzir o endividamento através do combate a corrupcdo € maior quando
este é aliado a austeridade fiscal do que quando combinado com politicas econémicas. Por
exemplo, segundo as estimagbes do arcabouco que segue Benfratello, Del Monte e
Pennacchio (2015), um aumento da corrup¢cdo em 1% anula o efeito que o aumento de 0,54%
do PIB real per capita anual poderia exercer sobre a reducdo da divida/PIB nos estados
brasileiros. Esse mesmo aumento de corrupcdo de 1% € capaz de anular o efeito de um
aumento de receitas correntes liquidas como razéo do PIB em 0,034%.

O estudo permite finalmente analisar os impactos fiscais das despesas de forma
desagregada, sendo possivel mensurar que as despesas com servigo da divida impactam seis
vezes mais que a rubrica de despesas totais excluindo o servigo da divida, ou que um aumento
dos gastos contemplados na rubrica de despesas com capital em razdo do PIB influencia
positivamente no aumento do endividamento em uma ordem de grandeza de cerca de quase
trés vezes o impacto oriundo dos gastos correntes, os quais diferentemente influenciam na
reducéo do endividamento.

Em suma, mesmo que se argumente que a pratica ilicita na gestéo publica pode ser
justificada por ser o ato da corrupgdo um fenémeno intrinseco das relagdes humanas e sociais
e que isto ocorre desde o Império Romano, é preciso ndo somente que se intensifique o
combate, mas que se compreenda as consequéncias desta pratica na economia.

Assim, a principal conclusdo deste estudo € agregar ndo somente a literatura
relacionada ao estudo do endividamento publico, mas acrescentar ao debate mais amplo sobre
financas publicas, chamando a atencdo que a corrupgdo nao impacta apenas as dividas dos
estados, pois o0 que a literatura internacional ja evidenciou ha décadas € que esta pratica ilicita
afeta negativamente o crescimento do PIB, o fluxo de investimentos, a produtividade, o
combate a inflacdo, a competitividade do setor produtivo e como consequéncia de tudo isso, a
eficiéncia no provimento dos servicos publicos pelo estado. Ou seja, a corrupcdo afeta

diretamente a toda a sociedade.
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We propose estimating five different
approaches used in recent international
literature on the public debt of countries,
aiming to model net debt as ratio of gross
domestic product (GDP) of Brazilian
subnational federative entities. Our main
innovation is the incorporation into the
intertemporal budget constraint suggested in
Bohn (1998) not only of specific variables of
economic and fiscal control following tax
smoothing approach, but mainly a proxy for
corruption. According our most relevant
finding, based on the estimation of a dynamic
balanced panel, is the first measurement in this
literature for Brazil of the impact of a 1%
increase of corruption in debt to GDP, which is
significant to 1% and ranges from 0.015% and
0.023%. We are able to evidence that the
ability to reduce debt by avoiding corruption is
higher when it is combined with fiscal austerity
than when combined with other economic
policies. According to the estimates of
framework developed by Benfratello, Del
Monte and Pennacchio (2015) for the Brazilian
states, an increase in corruption in 1% nullifies
the effect that the increase of 0.54% of real
GDP per capita annual could have on the
reduction of debt of the states. The relevance
of our study is due to the current situation,
characterized by the adoption of innocuous
economic policies, states with fiscal fragility
and growing corruption in the country.
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