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A INFLUENCIA DA LEI DE RESPONSABILIDADE FISCAL
NA REDUCAO DA DIVIDA PUBLICA FEDERAL

RESUMO

A Lei de Responsabilidade Fiscal objetivou controlar o déficit publico com a
finalidade de estabelecer o equilibrio entre receitas e despesas. O trabalho avalia o
impacto da Lei de Responsabilidade Fiscal em vigor desde 2000, sobre a Divida
Publica Federal; assim como investiga a influéncia da Lei sobre componentes do
orgamento publico que tem contribuido para a diminuicdo da divida e aponta os
componentes que atuam no sentido contrario. Para tanto faz uso dos dados dos
Relatérios de Gestdo Fiscal da Unido e da analise econométrica de funcdo de
intervencéo a partir de dados disponiveis no Ipea data e na Secretaria do Tesouro
Nacional. Os resultados obtidos evidenciaram a importéncia da Lei por ndo permitir
a elevagdo de determinados componentes do orgamento, e provocar redugdes
significativas nestes. Porém foram apontados outros componentes sob os quais a
Lei apresenta vulnerabilidades, e estes tem se elevado demasiadamente
comprometendo a eficacia da Lei na redugdo da divida publica. Em harmonia com
estes resultados e pelos quais podem se explicados a analise do modelo
caracterizou a intervengdo da referida Lei como de fungdo de pulso, ou seja, de
curto prazo, tendo obtido inicialmente um impacto de redugéo na divida publica e
posteriormente uma neutralizagédo de sua influéncia.

PALAVRAS-CHAVES: Contas Publicas, Modelo Econométrico; Componentes do
Orgamento Publico.

STRUCTURE AND LEGITIMACY IN A DISTRIBUTOR
ELECTRICITY POST-PROCESS OF PRIVATIZATION: AN
ANALYSIS OF THE LIGHT REFLEXIVE-
MULTIDIMENSIONAL MODEL

ABSTRACT

The Fiscal Responsibility Act aimed to control the public deficit in order to establish a
balance between revenue and expenditure. This paper assesses the impact of the
Fiscal Responsibility Law in force since 2000 on the Federal Public Debt, as well as
investigating the influence of the Law on components of public spending that has
contributed to reducing the debt and shows the components that act in the opposite
direction. Both to make use of data Reports Fiscal Management and Union
econometric analysis of intervention function from data available on Ipea data and
the National Treasury. The results showed the importance of the law for not allowing
the elevation of certain components of the budget, and cause significant reductions
in these. But other components were appointed under the Act which has
vulnerabilities, and they have risen excessively compromising the effectiveness of
the law in reducing public debt.

In line with these results and which may be explained by the analysis of the model
characterized the intervention of that Act as a pulse function, ie, short-term, having
first obtained an impact of reducing public debt and its subsequent neutralization
influence.

KEYWORDS: Public Accounts, Econometric Model; Components of the Public
Budget.
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A influéncia da lei de responsabilidade fiscal na redugdo da divida publica federal

INTRODUGAO

A Divida Publica Federal € um importante instrumento econdbmico de relevancia na
economia. A trajetoria da divida publica tem se revelado decrescente (HORTA, 2011). Porém ha
uma enorme preocupacdo quanto a sustentabilidade desta trajetéria, dado que, os gastos de
alguns componentes do orcamento publico tem se elevado exponencialmente (COSTA, 2011).
Bliacheriene e Ribeiro (2012) demonstram como isto afeta o equilibrio orcamentéario e causa o
endividamento.

A Lei Complementar n° 101, de maio de 2000, conhecida como a “Lei de Responsabilidade
Fiscal”, foi implantada com propésito de promover o equilibrio nas finangas publicas, a partir da
prevencao do déficit fiscal, via planejamento, das receitas e despesas, e regras de restricdo a
elevacao do endividamento publico.

Para Perin (2004), a Lei de Responsabilidade Fiscal — LRF consubstancia um plano de
estabilidade fiscal, que tem o intuito basico e primeiro de sanear as contas publicas dos entes da
Federacdo. Correia Neto (2010) apresenta a LRF como resposta para entraves econdmicos e
resultado da aspiragao de solucionar problemas globais na federagao nacional.

Dada a importancia da lei para economia nacional, cabe a investigagao das inovacgdes da
referida lei nos componentes do orgcamento publico, quanto a isto, Stahnke (2000) destaca a
efetividade sobre estes componentes. Bliacherie e Ribeiro (2012) relaciona o que ja foi controlado
pelo arcabougo da LRF, e enumera outros componentes do orgamento sob os quais a LRF nao
tem eficacia.

Portanto, o estudo objetiva investigar a atuacdo da Lei de Responsabilidade Fiscal sobre a
reducdo da divida publica federal ao longo do tempo, como também avaliar a eficacia de suas
inovagdes sobre o orgamento publico e apontar as vulnerabilidades da Lei sobre os componentes

do orgamento que podem causar o desequilibrio nas contas publicas.

METODOLOGIA

O modelo econométrico de Funcao de Intervencdo sera utilizado para avaliar como a
divida publica federal foi influenciada pela LRF. A Funcao de Intervencédo conforme Mills (1996)

pode ser representada semelhantemente a fungao de transferéncia com ruido, em que:

EQUACAO 1- Funcéo de Intervencgéo
y=35 (B)"' w(B)t., + Nt;
Fungao de nivel:

It= 1 t=t=T
0 t=t<T
Funcgao de pulso:
=1 t=T
t#T
Funcao de pulso expandido:
It= T1<t<T2

Caso contrario
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Em que, busca-se criar respostas ao impulso (advento da lei). Primeiro procura-se
entender o comportamento da y (variavel) através de modelos de previsdo, e assim, realizar uma
intervengao nesse comportamento (Lei de Responsabilidade Fiscal). A variavel explicativa, a LRF
€ do tipo dummy, pois é o0 caso em que a variavel é binaria na entrada do filtro linear. A variavel
binaria assumira valores de 0 para o caso de nao ocorréncia da intervencdo da LRF e 1 para o
caso da ocorréncia desta intervencao.

Na analise de intervengdo o problema econométrico, € testar a hipdtese de significancia
estatistica de uma alteragédo no comportamento da série temporal y; como resposta obtida através
intervencao. Analisaremos de que modo ocorreu o impacto da intervengao, se do tipo nivel, pulso
ou pulso expandido.

A intervencao caracterizada como nivel é aquela em que apds a ocorréncia da intervengao
em determinado instante T ha a permanéncia desta intervengao na série; a intervengao de pulso
deixa de vigorar apos a intervengao num instante T; e a de pulso estendido, a intervengao perdura
por algum tempo e depois cessa.

Neste modelo também se faz relevante a andlise da forma com que ha a ocorréncia da
intervencao na série temporal, se imediata ou gradual. A variavel escolhida para ser utilizada no
modelo é a divida publica federal em proporgdo do PIB. A base de dados € de origem da
Secretaria do Tesouro Nacional (STN), contendo dados apenas da divida publica federal total, os
dados referentes ao PIB sdo do IPEADATA. As respectivas séries temporais apresentam

periodicidade mensal, contendo informagdes do periodo de janeiro de 1995 a dezembro de 2012.

RESULTADOS

Resposta a aplicagcdo da LRF sobre componentes do orgamento que contribuem para

reducao da divida

A Despesa com Pessoal como pode ser observado pela figura abaixo, tem apresentado na
Esfera Federal um reducdo percentual no periodo considerado, € notério que os limites em
relacdo a Receita Corrente Liquida (RCL) vem sendo observados por este, estdo em um nivel
bem a baixo do limite legal e prudencial estabelecidos pelas normatizacbes da LRF, que séao
respectivamente de 37,9% e 36,1%; mantendo- se no ano de 2012 préximo a 20% da RCL. O que
significa que este importante item despesa tem contribuido para reducdo do déficit do Governo
Federal.

A figura seguinte revela o quanto as operagdes de créditos internas e externas se tem se
estabilizado num patamar menor, tendendo a zero, ao longo do periodo analisado. Uma ressalva
importante, € que as operagdes por antecipagao de receitas ARO, nido sio realizadas na esfera

federal.
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Figura 1: Demonstrativo de despesa com pessoal/RCL-Esfera Federal- Poder Executivo.

O limite estabelecido pelo Senado Federal também vem sendo observado desde que
instituido no terceiro quadrimestre do ano de 2007, estando as operacdes de crédito em razao da

RCL em um nivel confortavel em relagao ao limite determinado, que é de 60% da RCL.
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Figura 2: Demonstrativo das Operacgoes de Crédito.

Isto representa uma menor composi¢ao na receita do Governo de operagdes de crédito,
que se conclui € que ha elevagao da receita publica nao provocada por este item, que remente a
uma menor dependéncia do Governo Federal ao Crédito e representam uma maior autonomia e
capacidade expansiva de nossa economia. De fato, o comportamento visualizado graficamente
mostra oscilagdes abruptas no sentido de elevacao seguida de reducgéo e vise e versa, porém a
partir da limitacdo de 60% da RCL no final de 2007, observamos uma forte tendéncia a
estabilizacdo em nivel menor e inferior a este limite apresentando oscilagcbes mais brandas.
Portanto constata-se, a importancia da LRF e as limitacbes para equilibrio das contas publicas e

prevencao do déficit fiscal.
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Componentes do orcamento publico que influenciam negativamente a divida publica e

infringem o propésito da LRF

Os Restos a pagar é um importante componente do orgamento publico, que tem
apresentado crescente, o somatdrio dos restos a pagar saltou de R$ 6.576.685,52 no ano de 2002
para R$ 128.603.851,00 em 2010. Sendo bastante perceptivel o descontrole deste componente

do orgamento que ocasiona fortes impactos negativos para o equilibrio das contas publicas.
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Figura 3: Demonstrativo dos restos a pagar.

A elevagao das contratacdes de operagdes compromissadas com titulos federais também
fomentaram impactos contrarios a redugdo da divida publica. A trajetéria apresentou-se

ascendente, e elevou-se significancia. A figura 4 evidencia este crescimento com dados mensais

de 1999 a 2013.
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Figura 4: Operagdes compromissadas com titulos federais em proporgao do PIB
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Caracterizagao do impacto da LRF sobre a divida publica federal - modelo econométrico de

funcao de intervencgao.

Os resultados obtidos através do modelo econométrico de analise de intervengao para
variavel divida publica em proporcdo do PIB, no periodo de 1995 a 2012, revelam que a
intervencdo da Lei de Responsabilidade Fiscal apresentou uma fungdo de pulso devido ao
estabelecimento do impacto que se deu de forma inicialmente imediata no instante de sua
aplicagéo e revelou-se uma de intervengao na redugéo da divida publica Federal de curto prazo,

pois houve uma grande elevagao posterior e havendo se estabilizado em periodos subsequentes.
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Figura 5: Impulso Resposta da Divida/PIB (1995-2012).

A reducgdo observada pela intervencao da LRF também foi propiciada pela estabilidade
econbmica advinda pds- plano real, e o atingimento das metas de inflacdo e dos resultados
primarios e ado¢ao do cambio flutuante, tém significava importancia nessa diminuicdo da divida

publica.

DISCUSSAO

Para Bliacheriene e Ricardo (2012) o perfil da divida apés a LRF tem melhorado
expressivamente, destaca que a relacédo divida/PIB passou de mais de 60% para 40% em dez
anos de vigéncia da LRF. Em nossa analise sugerimos que esta reducao nao esteve associada
apenas a existéncia da referida Lei.

Linhares, Simonassi € Noja (2012), analisaram a relacdo de causalidade entre receitas e
despesas municipais do pais antes e depois do advento da LRF. Foram utilizados no estudo
modelos vetoriais auto-regressivos (VAR) com dados em painel, do periodo de 1995 a 2006, das
rubricas de receitas proprias, despesas correntes e transferéncias correntes.

Constatou-se que no periodo pré-LRF, 1995 a 2000, é confirmada a hipétese “taxar e
gastar’ de Friedman (1978), no tocante ao periodo posterior a Lei € confirmada a hipétese de

“sincronismo fiscal” entre receitas e despesas. A causalidade de receitas para despesas foi
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mantida, e “as despesas passaram a causar receitas no sentido Granger”, a explicagdo dada é o
elevado rigor da LRF. A LRF portanto, foi apontada pelos autores, de indutor de atitudes mais
responsaveis pelos gestores do orgamento.

Isto é confirmado por Perin (2004) que afirma que a Lei traduz uma filosofia de ordem
mundial de equilibrio, Correia Neto (2010) faz alusdo a necessidade da LRF para estabelecer
limites de endividamento de forma mais eficiente.

O resultado apresentado no tocante aos componentes do orgamento que contribuem para
a redugdo da divida publica federal, como o item do orcamento da despesa com pessoal e
operagdes de crédito convergem nesta analise.

Estes exercem forte impacto sobre a divida, principalmente a despesa com pessoal,
Gradelha (2011) avaliou através da estimacdo de modelo probit para dados em painel nao-
balanceados, os impactos da Lei de Responsabilidade Fiscal e de indicadores fiscais das finangas
publicas municipais. Utilizou os indicadores de receita tributaria/ receita corrente e receita de
pessoal/ receita corrente para dados anuais de 1995 a 2009.

O estudo revelou que a LRF contribui para melhora no resultado primario dos municipios.
E, que mesmo apds a LRF, as despesas com pessoal continuaram afetando mais o resultado
primario do que a receita tributaria, o que se conclui é que a despesa com pessoal exerce forte
atuacao probabilistica de o municipio apresentar-se deficitario.

Também corrobora com a importancia deste item de despesa, um estudo retirado pela
ESAF em 2004, verificou-se que as regras fiscais, em particular a LRF, obtiveram uma resposta
positiva quanto a eleigdo correta de controle de gasto de pessoal como um de seus ‘targets’,
apontou que houve uma substancial redugdo com os gastos, e também uma maior redugao no
gasto com pessoal do que com capital, conclui com isto, que ocorreu um ajustamento bem
sucedido no perfil de composi¢ao. Através de estimacdes, apds verificar o efeito negativo da LRF
sobre gasto com pessoal em relagdo a Receita Corrente Liquida, afirmou que a LRF & um
instrumento adequado, na postura politica de necessidade de equilibrio do orgcamento.

Porém apesar de a LRF ter uma grande importancia na redugcédo de despesa com pessoal
e operagbes de crédito que tém contribuido para a reducdo da divida publica. O trabalho
apresenta como itens do orgamento que tem atuado no sentido contrario desta reducgéo, os restos
a pagar, a elevagado das contratagbes de operagbes compromissadas pelo Bacen, os créditos
extraordinarios, entre outros.

Neste sentido também converge o que Bliacheriene e Ribeiro (2012) apontaram de 2003 a
2010, um crescimento dez vezes maior dos restos a pagar e afirmam que isto, o que chama de
um “orgamento paralelo”, inaugurou uma pluralidade nas autorizagdes orcamentarias que nao
estavam na estrutura constitucional das finangas publicas. Estes autores também confirmam o
desequilibrio provocado pelas reaberturas de créditos, carry over, créditos extraordinarios,

reestimativas das receitas e excesso de arrecadacgao.
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O resultado da caracterizagao do impacto da LRF sobre a divida publica federal realizada
através do modelo econométrico de fungédo de intervencgao, revelou um impacto de curto prazo.
Especificamente considerando o advento da LRF, quanto as inovacgdes e restricdes determinadas,
a reducao da divida pode ser explicada pela diminuicdo das despesas com pessoal e redugcao
abrupta das operacdes de crédito, bem como, a relagdo de contra garantias que financiou o
pagamento das garantias exercidas pelo governo, gerando efeitos liquidos positivos neste sentido.

O fato de nao ter sido uma reducédo permanente ou duradoura pode estar relacionada aos
elementos citados a cima que atuaram na reduc¢ao da divida e que foram contrabalanceados pela
elevacdo dos restos a pagar, aumento das contratagdes de operacbes compromissadas e
processos orgcamentarios que geram desequilibrio entre o financeiro e o orgamentario: reabertura,
carry over, créditos extraordinarios, reestimativas, e excessos de arrecadagido, atuando num
sentido de elevagao da divida publica Federal.

Outros estudos como o de Teixeira et al (2007), buscou explicar o comportamento do
endividamento dos estados brasileiros, a partir da LRF. Foram utilizados para tanto, dados em
painel, para o periodo de 2000 a 2010. Os resultados demonstraram que LRF ¢é eficiente no
controle do endividamento dos entes publicos, é sugerido também que outras variaveis podem
execer influencia em seus resultados.

Para Costa (2008), que avaliou o impacto da LRF referente a redugédo da divida dos 26
municipios brasileiros das capitais do estado, utilizou para tanto o modelo econométrico com
dados em painel, no periodo de 1999 a 2004. Seus resultados apontaram que a LRF nao se
estabelece como um mecanismo institucional para reduzir a divida publica. O estudo também
elucida que o limite de endividamento estabelecido pela referida Lei era maior do que o
endividamento existente das cidades brasileiras. Sugere que a LRF foi propicia para controlar os
municipios mais endividados, dos quais é citado Sao Paulo.

Soares et al. (2013), avaliou o impacto da LRF sobre as finangas e desenvolvimento
econdmico, utilizando os dados em painel, o teste Mann- Whitney e técnica de Componentes
Principais. Os resultados obtidos evidenciaram que a LRF n&o apresentou efeito com relagao as
financas e sobre o desenvolvimento econdmico, mas gerou penalidades para os estados de maior
capacidade fiscal, organizacao fazendaria e desenvolvimento econémico. Mas para os estados
que nao se enquadram na caracterizacdo a cima a LRF gerou beneficios. Porém em termos
nacionais provocou resultados econémicos negativos.

Os nossos resultados em apontaram a importancia da LRF para contengdo do
endividamento publico, através. Todavia ha lacunas sob as quais a LRF n&o tem e exercido
influéncia no orgcamento publico. Logo, a influéncia da LRF na reducdo da divida publica ficou
neutralizada. Sugerimos que a reducdo observada esteve associada a estabilidade econémica

advinda da politica fiscal e monetéaria do periodo analisado.
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CONCLUSOES

A introducéo da Lei de Responsabilidade Fiscal ndo provocou sobre as contas do Governo
um impacto permanente no sentido de sua reducido. Conforme resultados apresentados pelo
modelo de fungao de intervencéo a principio a LRF contemplou uma reducao importante sobre a
divida em proporcdo do PIB, e posteriormente apresentou elevagdo ingreme, tendo se
estabilizado nos periodos seguintes.

Esta redugdo pode ser explicada pela LRF que tem exercido impacto direto na divida
publica, de forma a nao permitir um movimento de elevagao do endividamento sido as limitagdes e
restricoes impostas sobre as despesas com Pessoal, Operagdes de Crédito, Divida Consolidada,
Garantias. Estes componentes tém cumprindo os limites estabelecidos pelo Senado Federal,
conforme previstos na LRF, e apresentado reducées de gastos.

Externamente a reducao da divida também pode estar associada a estabilidade econémica
pela eficacia do plano real, as metas de inflacdo e de resultados primarios e adogcdo do cambio
flutuante.

O movimento ascendente posterior pode estar relacionados aos elevados dispéndios com
restos a pagar que apresentaram trajetoria em extremo crescente, aliado com o crescimento da
contratacdo de operagdes compromissadas pelo Bacen, processos orcamentarios que geram
desequilibrios entre o financeiro e orcamentario, podem ter neutralizado o impacto da reducéo da
divida. Outra possivel explicagédo reside em fatores externos tais como a depreciacdo cambial no
periodo de 1999 a 2002, a crise de confianga pela sucessao presidencial a partir de maio deste
ultimo ano, a crise argentina e turbuléncias no cenario mundial que provocaram incertezas.

De forma geral a divida publica federal decresceu de forma significativa quando
comparada dez anos antes. Esta reducdo ndo demonstrada por todo o periodo pelo impacto da
LRF foi possivel gragas a elevagao de receitas, provocada pela elevada carga tributaria, e
principalmente pelo grande crescimento econémico observado no periodo e elevados superavits
primarios. E obviamente o acentuado decréscimo da divida externa, revertendo o posicionamento

do pais de devedor para credor no cenario mundial.
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