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RESUMO

A gestdo dos riscos fiscais é vista como um fator necessario para o controle da divida publica
e, consequentemente, para 0 desenvolvimento sustentdvel. Entretanto, apesar de sua
importancia ser destacada em institui¢cbes internacionais (FMI, Banco Mundial, OCDE) e
nacionais (IPEA, TCU, STN), tem sido dificil desenvolvé-la de modo sistematico e continuo
no contexto dos estados brasileiros. Este estudo exploratdrio investiga as relagcdes entre a
divida publica e as contas de despesas orcamentarias. Também sugere um modelo que possa
ser usado no monitoramento de riscos fiscais, através do acompanhamento das contas
orcamentarias, para identificar as relacbes entre variagdes de despesas com o nivel de
endividamento. Primeiro, foi apresentada uma andlise descritiva do indice de endividamento
dos estados e das variaveis preditivas, as contas de grupos de despesa. Em seguida, estimou-
se uma classificacdo com o algoritmo Naive Bayes para avaliar a acuracia das contas de
grupos de despesa na identificagdo do nivel de endividamento. Os resultados confirmaram
essa possibilidade de classificacdo da divida com base na observacao da estrutura percentual

das despesas sobre a despesa total.

Palavras-chave: Risco fiscal. Gestao de riscos. Divida publica. Despesas orcamentarias.



ABSTRACT

The management of fiscal risks is seen as a necessary factor for the control of public debt and,
consequently, for sustainable development. However, despite its importance being highlighted
in international institutions (IMF, World Bank, OECD) and national (IPEA, TCU, STN), it has
been difficult to develop it systematically and continuously in the context of brazilian states.
This exploratory study investigates the relationship between public debt and budget
expenditure accounts. It also suggests a model that can be used to monitor fiscal risks,
through monitoring budget accounts, to identify the relationship between changes in expenses
with the level of indebtedness. First, was presented a descriptive analysis of the states'
indebtedness index and the predictive variables, the expense group accounts. Then, a
classification with the Naive Bayes algorithm was estimated to assess the accuracy of the
expense group accounts in identifying the level of the debt indicator. The results confirm this
possibility of classifying debt based on the observation of the percentage structure of expenses

over a total expenditure.

Keywords: Fiscal risk. Risk management. Public debt. Budgetary expenses.
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1 INTRODUCAO

Este estudo parte da suposicdo de que os indicadores oficiais da Lei de
Responsabilidade Fiscal - LRF ndo abrangem todo os aspectos chaves no monitoramento do
risco fiscal da divida publica nos estados brasileiros. Presume que existem sinais importantes
nas contas orgamentérias que os indicadores oficiais ndo estdo captando. A LRF especifica
que o risco fiscal se restringe a contingéncia passiva (possivel obrigacdo que depende de
evento futuro) e as obrigacGes fiscais. Exemplos, para os estados, DF e municipios, sdo
apresentados no Manual de Demonstrativos Fiscais da Secretaria do Tesouro Nacional - STN.

Com base nessa suposi¢do, é levantada a hipdtese de que pode existir um padrdo
na estrutura das contas orcamentarias dos estados mais endividados que se distingue da
estrutura das contas dos demais estados. Também se considera que deve ser possivel observar
esses padrdes em dados extraidos do “Relatorio Resumido da Execug¢do Orgamentaria —
RREO”, que todos os entes politicos, unido, estados e municipios, obrigatoriamente
apresentam, bimensalmente, a Secretaria do Tesouro Nacional — STN.

Para os gestores estaduais, conhecer quais contas tém maior probabilidade de
estarem relacionadas com as tendéncias do endividamento, permite planejar, tomar acdes
preventivas e controlar esse crescimento. E claro que cada estado tem suas proprias politicas
publicas e receitas tributarias também diferenciadas, mas, na andlise aqui apresentada
considera-se 0 modelo ajustavel a cada caso especifico e, assim, ser uma proposta de
ferramenta estratégica e gerencial da gestdo fiscal do estado.

A andlise, em vez de horizontal, examinando a evolucdo ao longo do tempo, foi
vertical, examinando a estrutura do orcamento. Foram confrontadas as estruturas das contas
orcamentarias dos estados brasileiros que estdo com indicadores de endividamento mais
elevados com os demais estados. Para comparar as estruturas verticais (percentuais dos grupos
de despesa sobre a despesa total) dos or¢camentos estaduais, foram usados os saldos anuais das
contas de grupos de despesa publicadas no RREO. O indice de endividamento usa a formula
da STN, que é a razdo entre a Divida Consolidada Liquida e a Receita Corrente Liquida (DCL
/ RCL), conforme disposto na Resolugdo do Senado Federal n° 40, de 20 de dezembro de
2001, que define os limites para o montante da divida publica dos entes federativos
subnacionais.

Além dessa introducgdo, o trabalho se divide em mais seis capitulos: i) Reviséo de

Literatura, trazendo um contexto historico das crises de divida publica que antecederam a
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criagdo da Lei de Responsabilidade Fiscal e a evolugdo dos conceitos de risco fiscal e de
gestdo de risco fiscal; ii) Metodologia, em que € descrito o objetivo geral e as caracteristicas
desse estudo, a populacdo de estudo e as variaveis do modelo; iii) Apresentacao e Discussao
dos Resultados, com a analise descritiva do indice de endividamento e das variaveis
preditivas, a estimacdo da ocorréncia de relacdo entre o indice de endividamento e 0s grupos
de despesas e os achados do estudo com algumas possiveis propostas; finalizando com o
capitulo iv) Consideracdes Finais, apresentando conclusfes e comentarios sobre a aplicacédo

das boas préticas de gestdo de riscos na gestdo de riscos fiscais.
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2 REVISAO DE LITERATURA

2.1 Os eventos de crise de divida publica nas décadas de 1980 a 1990 e a criacédo da Lei
de Responsabilidade Fiscal — LRF

Com os eventos de crise de divida publica na década de 1980 na América Latina
(México, Argentina, Brasil, Uruguai e outros) e na de 1990 no resto do mundo (México: 1994,
Tigres Asiaticos: 1997 e Russia: 1998), os paises-membros do Fundo Monetario Internacional
- FMI intensificaram o interesse em trabalhar praticas apropriadas para identificar e gerenciar
riscos fiscais, seguindo o exemplo do mercado financeiro privado, onde o gerenciamento de
risco ja estava consolidado, por imposicdo dos bancos centrais e agéncias reguladoras dos
mercados de capitais dos paises desenvolvidos. E, depois das crises da década de 1990, os
setores de governo dos paises-membros do FMI passaram gradativamente a incorporar
explicitamente o gerenciamento de riscos em seus objetivos formais de gestdo de divida
publica. Estava se compreendendo que se um pais relaxa suas politicas fiscais, sua divida
publica pode crescer a ponto de se tornar impagavel (SILVA, 2009).

Anteriormente, no Brasil da década de 1970, periodo das “crises do petroleo”
(1972 e 1979), o governo brasileiro e varios paises da América Latina escolheram a estratégia
de crescimento por endividamento publico, que implica em impulsionar a economia com
gastos publicos financiados por divida pablica externa. Assim, até o inicio da década seguinte,
0 crescimento ocorreu por endividamento externo para essas economias. No entanto, esses
paises ficaram em posicdo vulneravel. Apesar de terem apresentado crescimento econémico
significativo, aumentaram o desequilibrio externo de suas contas publicas ao dependerem de
financiamentos em délares norte-americanos e da taxa de juros norte-americana.

Na segunda metade da década de 1970, os EUA entraram em estagflacdo
(estagnacdo econdmica e inflacdo). No inicio da década de 1980, o0 governo americano, entre
as medidas para controlar sua inflacdo, aumentou a taxa de juros e imp0s restri¢ces de limite
de financiamento aos bancos comerciais americanos. 1sso teve como consequéncia retracdo
das principais fontes de crédito para os paises latinos, o que foi um dos fatores que deflagrou
a crise da divida externa na América Latina, tendo inicio com o México decretando moratoria
em setembro de 1982. Os grandes bancos privados e os de desenvolvimento em todo 0 mundo
endureceram as condi¢des de negociacOes para a América Latina e os demais paises com crise

de divida. Somente em 1989, com o plano Brady, as dividas externas de trinta e dois paises
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em desenvolvimento foram reestruturadas e renovadas, tornando-as gerenciaveis, apesar de
continuarem em situacao de endividamento grave (SILVA, 2009).

Em consequéncia dessas crises de divida publica, que se estenderam também ao
longo da década de 1990, os paises-membros do FMI estimularam pesquisas sobre melhores
praticas de gestdo de riscos que resultou em um movimento mundial para definir critérios de
transparéncia e responsabilidade na administracdo das financas publicas. Os EUA publicaram
o “Budget Enforcement Act” em 1990; a Unido Européia, por sua vez, o “Tratado de
Maastricht”, em 1992; a Nova Zelandia, o “Fiscal Responsability Act”, em 1994 ¢ o Brasil
publicou a “Lei de Responsabilidade Fiscal” em 2000 (GIAMBIAGI, 2011).

A percepcdo pela sociedade da necessidade de fiscalizagbes mais efetivas e
rotineiras a fim de minimizar desvios na gestdo publica tem aumentado. Contudo, mesmo
com as melhorias e modernizacdo dos sistemas de prestacdo de contas, inclusive com a
transparéncia e publicizacdo exigidas por lei, os recursos humanos disponiveis para essas
fiscalizagBes sempre sdo insuficientes, o que faz das ferramentas de analise de dados fortes
instrumentos capazes de contribuirem para a avaliacdo de resultados, indicando erros,
omissBes ou desvios (ANDRADE, 2013).

No decorrer dos anos de 1980, a auséncia de controles de gestédo fiscal e a inflagcdo
crescente ocultavam a real situacdo fiscal dos estados brasileiros. Apds a estabilizacdo de
precos, consequéncia do Plano Real implantado em 1994, as receitas perderam a ajuda da
inflacdo e as dividas estaduais comecaram a crescer sem controle, ndo podendo mais serem
escondidas ou negligenciadas. Em 1997 foi aprovada a Lei n® 9.496/1997, que autorizava o
financiamento das dividas estaduais pelo governo federal em um prazo de até trinta anos
(SILVA, 2013). Todavia, 0s governos estaduais continuam dependentes dos recursos
transferidos da Unido para a execucdo de politicas publicas, principalmente as de salde,
educacdo e assisténcia social, que sdo centralmente definidas. Essa dependéncia favorece a
acomodacdo e lentiddo na recuperacdo das finangas estaduais. Em 1993, houve um
refinanciamento das dividas estaduais e compromissos de ajustes fiscais (lei 8.727/1993). E,
em 2016, com a lei complementar 156/2016, praticamente se repetiu o acordo feito em 1997
(lei 9.496/1997). Essas renegociagOes sucessivas sugerem uma falta de compromisso por parte
dos estados de corrigir uma trajetoria de endividamento crescente, uma vez que percebem que
podem ser socorridos no futuro. A LRF deveria ter o papel de frear esse comportamento dos
estados, mas defini¢Oes imprecisas dos limites e de regras fazem com que punig¢des previstas

sejam negociadas politicamente, sendo o 6nus dessas negociagdes suportado pela Unido. No
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periodo pds-crise 2008 houve um relaxamento dos controles institucionais da LRF, pois havia
necessidade urgente de estimular a atividade econdmica. A contribui¢do da visédo keynesiana
de que o gasto publico € uma acdo necessaria do Estado para corrigir uma recessdo ciclica
parecia mais atual do que nunca, autorizando politicas fiscal e monetaria expansionistas,
dilatando orgcamento e criando déficit (GIAMBIAGI, 2011).

A criacdo da LRF, Lei 101/2000, foi em parte consequéncia da necessidade de
ajustamento as recomendacdes do FMI. Como foi citado, ja estava em curso uma tendéncia
dos governos membros do FMI a se adequarem a uma gestdo publica mais responsavel e
transparente. 1sso implicava em uma gestdo que restringisse a demanda de recursos publicos
aos limites das receitas proprias do governo e também diminuisse a intervencao direta do
Estado na atividade econ6mica como forma de contencéo de gastos.

Outro fator que pressionou a criacdo da LRF foi o Plano Real em 1994 que, ao
controlar a inflagdo, acabou com a indexacdao das receitas, que eram atualizadas pela corre¢édo
monetéria. As despesas, pelo contrario, eram corroidas pela inflacdo que, em alta, funcionava
como um imposto extra, mascarando o déficit fiscal. 1sso tornou mais premente a necessidade
dos entes subnacionais controlarem seus orcamentos com mais responsabilidade. Entretanto,
os limites fixados no ano de 2000 ndo apresentavam grandes dificuldades em relacdo a
situacdo dos estados, ap6s a Ultima renegociacdo das dividas estaduais e compromissos de
ajuste fiscal em 1997. N&o havia necessidade de esforco fiscal extra para manter-se dentro dos
limites da LRF.

A LRF foi pensada com o objetivo de solucionar os problemas de financas
publicas de planejamento fiscal, equilibrar contas fiscais, limitar os gastos com pessoal,
reduzir o déficit das contas publicas e fornecer transparéncia na gestéo fiscal. Apesar disso,
nos ultimos anos tem-se observado a maior parte dos governos estaduais com dificuldade em
equilibrar suas contas. A extensdo dessa crise das dividas estaduais pode sugerir que 0s
instrumentos institucionais disponiveis ndo foram suficientes ou ndo foram corretamente

aplicados para evitar a atual degradacao das financas publicas dos estados brasileiros.

2.2 Defini¢es de risco fiscal

Nesse estudo esta sendo usada a defini¢do de Risco Fiscal adotada pela Secretaria

do Tesouro Nacional — STN:
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Riscos fiscais podem ser conceituados como a possibilidade da ocorréncia de
eventos que venham a impactar negativamente as contas publicas, eventos estes
resultantes da realizacdo das acles previstas no programa de trabalho para o
exercicio ou decorrentes das metas de resultados, correspondendo, assim, aos riscos
provenientes das obrigages financeiras do governo (BRASIL, 2019).

Um risco € mensurado pelo seu grau de impacto e probabilidade de ocorréncia. A
ABNT NBR ISO 31.000/2009 define risco como “efeito da incerteza nos objetivos” e o Fundo

Monetério Internacional - FMI define riscos fiscais como “a possibilidade de desvios dos

resultados fiscais que sdo esperados no tempo de um or¢amento ou de outra previsdo”. Essas

definicbes de diferentes instituicbes estdo em convergéncia. Em artigos publicados pelo

Instituto Fiscal Independente do Senado Federal - IFI e pela Organizacdo de Cooperacgdo para

0 Desenvolvimento Econémico — OCDE, as diferencas significativas entre o desempenho

fiscal real e o desempenho esperado é colocado como consequéncia direta de eventos de risco

fiscal. No artigo de Pellegrine (2018), tem-se a seguinte consideracdo sobre a relacdo entre a

divida publica e as contas orcamentarias:

Risco fiscal é a ocorréncia de determinado evento que afete as contas publicas de
modo imprevisto. O efeito imprevisto pode se dar sobre a receita ou sobre a despesa
e, portanto, sobre o resultado das contas publicas. Indiretamente, o impacto alcanca
também a divida publica, principal canal de financiamento do resultado negativo.
Mas a divida também pode ser afetada de modo direto, sem impacto sobre a receita
ou a despesa, bastando, por exemplo, que algum indexador que corrija 0 passivo
mude inesperadamente.

Também, em outro artigo publicado pela OCDE (KOPITS, 2014), o risco fiscal é

assim colocado:

O risco fiscal pode ser definido como a probabilidade de diferencas significativas
entre o desempenho fiscal real e 0 esperado, em um horizonte de curto a longo
prazo. Mais criticamente, um aumento acentuado do endividamento publico,
associado a dificuldades de financiamento, torna uma economia vulneravel a
choques. No caso, 0 governo pode enfrentar um risco de rolagem de crédito. Em um
caso extremo, o risco fiscal abrange a probabilidade de inadimpléncia soberana (...).
De um modo geral, o risco fiscal denota a incerteza associada as perspectivas em
Finangas publicas. O risco fiscal pode ser definido como a probabilidade de
diferencas significativas entre o desempenho fiscal real e o esperado, em um
horizonte de curto a longo prazo. Mais criticamente, um aumento acentuado do
endividamento publico, associado a dificuldades de financiamento, torna uma
economia vulneravel a choques. No caso, o governo pode enfrentar um risco de
rolagem de crédito. Em um caso extremo, o risco fiscal abrange a probabilidade de
inadimpléncia soberana.

Essas definigdes de riscos, de organizagdes internacionais e nacionais, estdo em

acordo com a necessidade de observar eventos tanto externos, aos quais se tem que reagir,

como internos, que estdo dentro da esfera de decisdes. E para os eventos internos, as contas
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orcamentarias podem ser uma fonte de informacéo fundamental para 0 monitoramento das
variagdes ndo desejadas entre as metas de governo e suas execucoes.

A cada ano a Lei de Diretrizes Orcamentarias (LDO), conforme determinado na
Constituicdo Federal de 1988, estabelece as metas e investimentos do Governo considerados
prioritarios para 0 ano subsequente e direciona a elaboracdo da Lei Orcamentéaria Anual
(LOA), que é o orcamento anual propriamente dito do Ente Federativo. A Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF), ampliou no ano de 2000 as atribui¢cbes da LDO. Uma das
inclusbes foi 0 Anexo de Riscos Fiscais (ARF), onde devem ser identificados e avaliados, de
forma qualitativa e quantitativa, os passivos contingentes e os riscos fiscais que tenham
potencial de afetar as contas publicas do ano subsequente. Também deve-se informar as
providéncias a serem adotadas caso os referidos riscos se concretizem (CRUZ, 2012).

No ARF sdo relacionados como riscos 0s passivos contingentes e outros eventos
capazes de afetar as contas publicas. Também sdo informadas as providéncias a serem
tomadas no caso dos eventos se concretizarem. Entretanto, o preenchimento desse anexo nao
segue um formato padrdo (as vezes, os valores apresentados no ARF nao fecham com os
valores do Balanco Geral) e, ainda, a legislacdo deixa margem para que os entes federativos
adotem critérios proprios sobre a identificacdo e a forma de publicizar as providéncias para o
tratamento dos riscos. Ndo ha uma centralizagdo para uniformizar os critérios de elaboragédo
do Anexo. Essa auséncia de critérios uniformes torna pouco pratico uma comparacdo dos
dados dos ARFs entre os estados brasileiros. No estagio atual, em muitos estados nédo € viavel
comparar 0s dados dos ARFs de varios periodos do proprio ente subnacional por causa de
mudancas na estrutura ou no contetido desse documento de um ano para outro.

Segundo Nunes (2019), “a LRF tem sido interpretada pelos 6rgdos de auditoria,
de tal forma que, em alguns casos, surgem praticas de contabilidade criativa, diminuindo a
contencdo do gasto excessivo e gerando sobre-endividamento”. Ha casos em que diferengas
metodoldgicas sancionadas pelos Tribunais de Contas Estaduais permitem diferentes critérios
para medir o gasto com pessoal, como, por exemplo, a forma de contabilizar o pagamento de
pensdes.

Entretanto, mesmo ndo sendo praticavel a comparacdo dos eventos de risco dos
ARFs estaduais (que contempla apenas eventos externos), € possivel observar as
consequéncias dos eventos internos pela execucdo das despesas do orcamento através de outro
relatério, que tem forma padronizada e representa o que acontece com as contas publicas do

ente federativo: 0 RREO. Por essas razdes, optou-se por utiliza-lo nesse estudo como fonte de
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dados para a anélise de riscos fiscais da divida publica. Também em relagdo ao ARF, 0 RREO,
tem um padrdo unificado para todos os entes federativos e possui formato exclusivamente
quantitativo, tornando-se melhor manipulavel numa anélise, pois dispensa a necessidade de
interpretacdes e de transformacGes para possibilitar uma analise comparativa entre os estados,
0 que seria 0 caso no uso dos ARFs estaduais.

Uma pesquisa apresentada por Rodrigues (2006) que examina os ARFs dos vinte e
seis estados e DF no periodo de 2002 a 2006 ja evidenciava que, para grande parte dos entes
subnacionais, 0 ARF vem apenas cumprindo uma formalidade para atender uma imposicao da
LRF, restringindo-se a fornecer o minimo dos dados sugeridos no manual da STN, sem
apresentar contetdo relevante. Consultando os portais de transparéncia dos estados, pode-se
verificar que houve algumas melhoras. No entanto, de modo geral, o0 ARF continua sendo um
documento que ndo demonstra muita utilidade na gestdo orcamentaria e na gestdo de riscos
fiscais.

Também Azevedo (2019) comenta que o conteldo informacional dos anexos de
riscos fiscais de alguns grandes municipios brasileiros é precario como instrumentos de
analise e controle. As comparacdes feitas indicam que ha bastante espaco para melhorias.
Como por exemplo, padronizacdes, quantificagdes e métricas.

Um ultimo ponto a ser lembrado é a orientacdo da STN para que o ARF trate
apenas 0s riscos exogenos, que surgem de acbes ou eventos fora do controle do ente
federativo (por exemplo: desastres naturais, crises comerciais ou financeiras de outros
governos, etc). Diferencas entre execucdo or¢camentaria real e esperada estariam no ambito de
eventos que podem ser influenciados por a¢des do governo, o que, para a STN, classifica-se
como riscos enddgenos e, portanto, ndo necessitam ser abordados no ARF, devendo ser

tratados pelas estruturas de controle interno (STN, 2019).

2.3 Gestdo de riscos fiscais

O Paragrafo 1° do Artigo 1° da Lei 101/2000, sobre a LRF, tem o seguinte texto:
“A responsabilidade na gestdo fiscal pressupde a acdo planejada e transparente, em que se
previnem riscos e corrigem desvios capazes de afetar o equilibrio das contas publicas”. Dessa
forma, pode-se colocar que gerenciamento de riscos fiscais € o processo de planejar,
organizar, dirigir e controlar os recursos financeiros, humanos e materiais de um ente

federativo com transparéncia, no sentido de minimizar ou aproveitar 0s riscos e incertezas
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sobre o orcamento desse ente. A publicizagdo desse gerenciamento permite evidenciar o
custo-beneficio dos resultados alcancados e a efetividade da gestdo nas demandas das
necessidades da sociedade (ANDRADE, 2013).

Um desafio na gestdo de riscos fiscais é a dificuldade de produzir indicadores
adequados. Observa-se que, no inicio de seu texto, a LRF coloca as dimensGes de
planejamento, transparéncia e controle como indispenséveis para a efetividade da gestdo de
riscos. A identificacdo de eventos que possam causar impactos nos resultados e de seus graus
de incerteza deveria ser realizada de forma integrada com o planejamento estratégico
periddico e a elaboracdo do orcamento anual do ente federativo. Entretanto, as vezes o gestor
politico tem o desafio de escolher entre atender ao seu eleitorado ou as necessidades da
sociedade. Ha situacBes que o podem levar a ser mais conservador no estabelecimento de
metas e a preferir a divulgacdo de apenas resultados positivos. Assim, a producdo de dados de
controle e a construgdo de indicadores mais adequados, por ndo serem considerados
favoraveis, sdo deixados em segundo plano. Um nivel maior de transparéncia do
planejamento, controles e monitoramento pode contribuir para aumentar a convergéncia entre
as visdes do gestor, dos agentes executores da politica publica e da sociedade. Essa € uma
recomendacdo do FMI que também reforca a necessidade de integracdo entre indicadores,
controles, planejamento e resultados.

A capacidade de compreender, analisar e gerir melhor os riscos fiscais, pode
ajudar os governos a tornar suas financas publicas e economia estaveis e mais robustas no
enfrentamento de crises. Segundo o FMI (IMF, 2016), no periodo de 1990 e 2016 os governos
dos paises-membros experimentaram, em média, um choque fiscal adverso de 6% do PIB a
cada doze anos. Isso ilustra a vulnerabilidade das finangas publicas as crises financeiras. “As
praticas existentes de divulgacdo e analises de riscos fiscais tendem a ser incompletas,
fragmentadas e de natureza qualitativa”, diz o relatério. Coleta de dados mais Aageis,
confidveis, com cobertura mais ampla, assim como avaliacdes mais abrangentes e integradas
podem ajudar os formuladores de politicas a simular os efeitos de crises financeiras em suas
previsdes e suas implicagdes na liquidez do governo, bem como nas necessidades de
financiamento.

Os governos também devem aumentar sua capacidade de mitigar e gerenciar
riscos fiscais. As préaticas de gestdo de riscos sdo muitas vezes bruscas, ad hoc e focadas na
imposicdo de limites, o que pode tornar o “remédio” ineficaz ou, as vezes, pior do que a

“doenca”. Os governos precisam pesar os possiveis beneficios de uma imposicdo de limites
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para reduzir sua exposi¢do a uma crise contra as condigdes financeiras e outros custos das
politicas que possam ser necessérias. Isso implica em, por exemplo, ampliar as alternativas de
tratamento do risco com o uso de instrumentos para transferir, compartilhar ou provisionar
riscos.

O FMI coloca como uma das préaticas recomendaveis que 0s governos utilizem
melhor os métodos probabilisticos de previsdo para o estabelecimento de objetivos de longo
prazo e metas de médio prazo da politica fiscal. Mapeamento da incerteza em médio prazo da
trajetdria da divida publica e testes de estresse para sua sustentabilidade a longo prazo podem
fornecer informacGes valiosas sobre a probabilidade da divida publica permanecer dentro dos
limites estabelecidos em suas regras fiscais.

Com base em estudos realizados pela OCDE no contexto das recentes crises
fiscais (KOPITS, 2014), foram identificadas medidas que, implementadas de forma integrada,
contribuem para melhorar a gestdo e a mitigacdo dos riscos fiscais, como por exemplo:
procedimentos sistematizados de identificacdo; estimativa e divulgacdo de riscos; adogéo de
politica anticiclica (especialmente durante boons econdmicos); imposicdo de praticas
transparentes de contabilidade e previsdo; avaliacdo e prevencdo de riscos em coordenacgédo
estreita com a elaboracdo do orgamento e um responsavel, com mandato legal, para propor e
adotar medidas de prevengdo, mitigagdo ou reducdo desses riscos, podendo emitir
recomendacdes e alertas considerados necessarios para 0 cumprimento do mandato.

Em outra pesquisa, realizada pelo FMI (CEBOTARI, 2009) por solicitacdo de
seus paises-membros, algumas boas préaticas de gestdo de riscos fiscais ficaram evidentes na
revisdo das experiéncias dos paises participantes do estudo:

e mitigacdo de riscos com uma boa relacéo custo-beneficio comeca com um bom

desempenho de politicas e préaticas de gestdo financeira publica;

e identificacdo eficaz dos riscos fiscais requer uma alocacdo clara de
responsabilidades nos procedimentos de avaliar e relatar os riscos fiscais, para
garantir o acesso a dados relevantes;

e a gestdo de riscos fiscais é facilitada por uma estrutura legal e administrativa
que esclareca as fungdes, relagOes e tomadas de deciséo, inclusive no processo
orcamentario. Incluindo uma possivel Demonstracdo de Riscos Fiscais e um
conjunto de Diretrizes para Divulgacédo e Gerenciamento de Riscos Fiscais.

Essa pesquisa (CEBOTARI, 2009), também aponta casos em que falhas na

divulgacdo e preparacdo para riscos resultaram em consequéncias adversas e ndo previstas
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para o exercicio fiscal, bem como obriga¢des adicionais para o governo. Para enfrentar
pressOes inesperadas de gastos ou de perdas de receita, VArios paises recentemente
aumentaram sua divulgacdo de tais riscos, de modo a promover transparéncia,
sustentabilidade e, com isso, reduzir a probabilidade de crises e de custos de empréstimos.
Existe extensa publicagdo internacional de estudos sobre a necessidade de
compreender e controlar a divida publica e gerir os riscos fiscais. E nessas pesquisas, um
ponto sempre lembrado é a importancia de desenvolver e manter bases de informacdes de
controles sistematicas, confiaveis e transparentes para suporte as tomadas de decisdo dos

gestores politicos.
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3METODOLOGIA

3.1 Problema de investigagdo

Esse estudo teve a finalidade de verificar se existe algum padrdo de efeito
significativo nas contas orcamentarias de grupos de despesa, dos estados que estdo com o
indicador de endividamento DCL/RCL > 1 (indicativo de divida em expansdo), quando
comparados aos demais estados. Com esse objetivo, foi examinado a possibilidade de os
saldos anuais das contas dos grupos de despesa or¢camentarias nos RREOs terem relagdo com
0 indice de endividamento. Por exemplo, considerando os dados histéricos das contas
estaduais, quando varia a conta de grupo de despesa investimento, a chance de haver alteracdo
no nivel de endividamento aumenta ou diminui? Observa-se variacdo diferente entre 0s
estados com o indice mais elevado em relacdo aos demais?

Essa foi a motivacdo para analisar, nos RREOs estaduais, 0 comportamento das
contas or¢camentarias de despesas, totalizadas por grupos de despesa (no estagio de despesas
empenhadas), dos estados com maior endividamento (DCL/RCL > 1), quando comparados
aos demais estados, identificando quais contas mostram relacbes com o aumento do risco
fiscal da divida publica. A razdo de ndo usar a despesa no estagio de liquidada e sim no de
empenhada foi que na analise com as despesas no estagio de liquidada, ficam ocultas, por
estarem em relatorio separado, as despesas que foram assumidas em um determinado ano e
por algum motivo ndo foram pagas no mesmo ano, sendo entdo contabilizadas na conta restos
a pagar. A despesa empenhada abrange a despesa liquidada no ano e a despesa néo liquidada
do ano (BRASIL, 2019b). Dessa forma, o uso da despesa empenhada dispensa trazer para a
analise os saldos de restos a pagar que foram gerados em um determinado ano e que para
efeito de analise, fazem parte das despesas desse ano.

Para os gestores estaduais, a vantagem de conhecer e monitorar quais contas tém
maior probabilidade de influenciar no crescimento do endividamento é de permitir a tomada
de acgdes preventivas e controlar esse crescimento. Como foi observado na revisdo de
literatura, a gestdo de riscos consiste na identificacdo, diagnostico, tratamento e
monitoramento dos riscos, que sdo as incertezas de eventos sobre as contas publicas. Ter um
método de monitorar a distribuicdo percentual das despesas sobre a despesa total e

acompanhar essas mudangas em relacdo ao indice de endividamento pode fornecer ao gestor
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informacdes sobre as despesas que tém maior relagdo com o indice, 0 que pode tornar viavel
melhores escolhas, pois estardo baseadas em dados.

E claro que cada estado tem suas proprias politicas publicas e receitas tributarias
também diferenciadas. No entanto, 0 modelo aqui apresentado pode ser ajustado a cada caso
especifico e, assim, ser uma ferramenta estratégica e gerencial da gest&o fiscal do Estado.

Uma das possibilidades de se usar modelos é a de fazer predi¢cbes sobre uma
varidvel com base no conhecimento de outras variaveis que podem ser influenciadoras. Ou
seja, no caso em estudo, conhecendo o comportamento das contas or¢camentarias e sua relacao
com a divida publica, pode-se fazer estimativas sobre o comportamento futuro dessa divida
publica. E também, controlando essas contas, controlar uma parte do nivel de endividamento
futuro. Qualquer que seja a acdo ou atividade do setor publico, ela acontece em um ambiente
econbmico e necessita de recursos e condicdes especificas para ser realizada. Depende
também da arrecadacio de receitas e de autorizacdo de despesas. E um processo
obrigatoriamente formal, com o objetivo de permitir controle, transparéncia e
responsabilizacdo do gestor publico.

A comparacao, entre estados, do risco fiscal da divida publica, foi feita no bloco

(2) da seguinte estrutura de modelo de gestdo publica, representada na figura 1 a seguir:

Figura 1 — Representacdo simplificada das relacGes entre as funcfes de gestdo publica

1 @
Para(mzatros Receitas; 3) @)

MaCroecondmicos: Despesas; Programas de governo; Resultados
Decisdes politicas’ Divida Atividades de governo de governo

Fonte: Elaboracéo prépria

Lendo os blocos da direita para a esquerda, pode-se observar o seguinte fluxo: os
resultados de governo, bloco (4), sdo consequéncias dos programas e atividades de governo,
bloco (3); que para serem executados dependem da execugdo de despesas, bloco (2); que
dependem da realizacdo de receitas, bloco (2); que dependem de decisbes politicas e da
situacdo da economia, bloco (1). A divida, bloco (2), tem parte de seus aumentos ou
diminuigdes resultantes de receitas e despesas.

Esse estudo analisou o0s grupos de despesa que compfe o anexo Balango

Orcamentario do Relatério Resumido de Execugdo Orcamentaria — RREO dos estados
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brasileiros em situacdo de risco fiscal, identificando relacionamentos dos grupos de despesa
com o nivel de endividamento no periodo 2008 a 2016.

Foi examinado apenas o risco fiscal da divida publica, considerando-a como
medida pela razdo DCL/RCL e avaliando a relacdo da estrutura das despesas or¢camentarias
com o nivel de endividamento em cada ano do periodo analisado para os estados brasileiros.
Foram comparados dados anuais, considerando a possibilidade de identificar, pelos grupos de
despesa orcamentarias, relacbes das contas de despesas com o comportamento da divida
publica, representada pelo indice de endividamento.

A andlise foi vertical e considerou apenas dois tipos de elementos no modelo:
despesas e indice de endividamento. Foram comparados os grupos de despesas or¢camentarias
dos estados brasileiros com indice de endividamento maior ou igual a um em relacdo aos
demais estados. O indice de endividamento, a razdo DCL/RCL, é um dos principais
indicadores fiscais estabelecidos na LRF e € usado para avaliar a capacidade do ente
federativo para realizar operacGes de crédito, avaliar a reputacdo fiscal e 0 comportamento do
risco do ente federativo. O limite previsto na Resolucdo do Senado Federal n°40, de
20/12/2001 para os estados e DF ¢ DCL/RCL < 2. Ultrapassado esse limite, o ente federativo
incorre em sancdes previstas na LRF. O presente estudo esta usando o limite DCL/RCL > 1
por este ser 0 ponto em que a divida passa a ser maior que a receita, situacdo que exige

controles mais efetivos para que a divida seja mantida sustentavel.

3.2 Populacao do estudo

A populacdo estudada foi constituida pelos 26 estados da Unido e o Distrito
Federal no periodo de 2008 a 2016, totalizando 243 observacdes (27 unidades da federacdo x
9 anos). Procurou-se identificar a estrutura predominante das contas orcamentarias dos
estados com maior nivel de endividamento no periodo entre a crise de 2008 e o ano 2016,
quando foi criado o teto dos gastos publicos com a Emenda Constitucional n°® 95/2016,
conhecida como Emenda Constitucional dos Gastos Publicos.

A EC 95/2016, criada para conter as despesas primarias, limita pela primeira vez
as despesas do governo federal, estabelecendo como teto para o crescimento dos gastos do
governo federal a inflagdo do ano anterior. A regra valerd por 20 anos, com uma revisao

depois de dez anos. Ou seja, este estudo analisou a estrutura do orgamento em relagdo ao
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endividamento fiscal, no periodo da crise de 2008 até a aprovagdo da mudanga para 0 novo
regime de teto dos gastos publicos em 2016.
Os dados utilizados nesse trabalno foram baixados do sitio eletrénico

<www.comparabrasil.com.br>, que os coletam da STN, nos relatérios RREO disponibilizados

para consulta publica. O RREO é um dos relatérios periodicos obrigatorios estabelecidos pela
LRF para todos os entes federativos (LRF, Art. 52, inciso ). Tem periodicidade bimestral e
resume a execucdo do orcamento, apresentando de forma sintética e padronizada toda a

movimentacao das receitas e das despesas do ente.

3.3 Variaveis do modelo

3.3.1 Variavel resposta

Como meétrica de risco fiscal, foi utilizado o indicador de endividamento
DCL/RCL como definido pela STN. Como esse estudo estd comparando estruturas de
despesas de estados mais endividados com os menos endividados foi estabelecido considerar
como linha de corte o ponto de inflexdo em que o indicador passa de expansao para contragéo.
Estando o valor do indicador igual ou acima de 1, o nivel de endividamento € 1, a divida esta
em expansao; estando o valor do indicador abaixo de 1, o nivel de endividamento é 0, a divida

estd em contracao.

Tabela 1 — Variadvel resposta (nivel de endividamento)

VEIERE. Meétrica de risco
Indice de fiscal da divida Variavel Resposta Interpretacdo
Endividamento
i end DCL/RCL>1 — Nivel de Endividamento=1  Divida em expansao

DCL/RCL<1 — Nivel de Endividamento=0  Divida em contragdo
Fonte: Elaboragéo propria

3.3.2 Variaveis preditivas

A tabela 2 a seguir relaciona as variaveis preditivas do estudo, que sdo agrupadas

em duas categorias econémicas, despesas correntes e despesas de capital:


http://www.comparabrasil.com.br/
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Tabela 2 — Variaveis preditivas

Pessoal e encargos sociais
Juros e encargos da divida
Outras despesas correntes

d21 Investimentos
5 d22 Invers@es financeiras

6 d23 AmortizacOes da divida
Fonte: Elaboracéo propria
Notas: * A estrutura do nome da variavel segue as seguintes regras: inicial “d” (despesa); posi¢do da dezena
indicando a categoria econdmica da conta (corrente ou de capital); posicdo da unidade indicando o grupo de
despesa. / ** As contas orcamentarias que sdo somatoério de outras, ndo tiveram seus dados coletados (Despesa
total, Despesa corrente e Despesa de capital).

3.4 Amostra dos dados

A tabela 3 na proxima pagina, apresenta uma amostra dos dados: totais anuais dos
grupos de despesa dos estados e DF, de 2008 a 2016. Os valores sd&o nominais. N&o foi
aplicada correcdo monetéaria porque a andlise foi feita sobre os percentuais de cada grupo de
despesa em relacdo a despesa total do mesmo ano. Abaixo, as primeiras dez e as Ultimas dez

linhas de um total de duzentas e quarenta e trés:
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Indice de| Pessoal eencargos | Juroseencargos | Outras despesas Investimentos Inversdes | Amortizagbesda| Despesatotal
UF ANO Endivid. sociais dadivida correntes (d21) Financeiras divida (d11+d12+d13+
(i.end) (d11) (d12) (d13) (d22) (d23) d21+d22+d23)
AC 2008 0455 1.130.529.722,55 49.307.203,67 810.949.33863  575.447.020,72 000 8746247235 2653695.757,92
AL 2008 1971 227525376100 163.785.862,00 1.111.885.880,00 369.107.411,00 123042300 333.339.297,00 4.254.602.634,00
AP 2008 0103  913.365.753,00 6.968.833,00 70374227400 293576.884,00 13.054.83L,00  26.281.740,00 1.956.990.315,00
AM 2008 0348 307544945853 10757216906 3.178.789.528,35 1265917.703,75 1132496255 144.992.614,81 7.784.046.437,05
BA 2008 0808 8059.368699,71  565.027.31039 7.056.87243955 1.217.184.802,90 197.999.699,78 1.457.754.671,44 18554.207.623,77
CE 2008 0483 494498736126 21211557925 4.044.914.860,31 1.078.160.856,80 109.547.25243 272.519.08840 10.662.244.998,45
DF 2008 0336 540668931423 11751165229 329053863320 1.050977.341,38 12648743422  96.583.292,62 10.088.787.667,94
ES 2008 0492 227452485659 14453771742 4.467.684.26801 911.338.16944 141959767588  89.232.877,96 9.306.915.565,30
GO 2008 1487 5096.828806,61 510.19298847 420204045333  758.385.748,69 5.665.563,07 493.999.62953 11.067.113.189,70
MA 2008 0970 2929430.00460 407.81287958 2.268.726.144,74 820.266.184,82 2531495531 305.409.41581 6.756.959.584,86
Pl 2016 0587 478646021814 15592603001 245103285064 88049583284 2507205308 237.069.99940 8536.056.984,11
RJ 2016 2,338 19.962.875503,00 2.729.723.372,00 29.436.076.19200 2.674.275557,00 28.027.853,00 1.986.664.158,00 56.817.642.635,00
RN 2016 0236 6.71858847512 10359516558 1.608.004.859,38 551.272431,78 225.359.38297 153.248.492,05 9.360.068.806,38
RS 2016 2130 25331.890.79314 60339640190 18.847.309.32836 841.166.257,00 255.907.470,93 1.140.613.886,04 47.020.284.13737
RO 2016 0683 3.725555.210,93 39.755.356,50 1.837.86641501 523.686.671,56 3.000.00000 123.347.15850 6.253.210.81250
RR 2016 0561 159577252793  125.990.26840 1.247.069.60050  150.528.306,33 228415358 103.924.797,65 3.225.569.654,39
SC 2016 1,098 13447580.190,30 671.254.32744 6.014.345.88352 1.814.302.324,68 52.706.137,21 610.790.655,32 22.610.979.51847
SP 2016 1979 82.661.884.017,10 6.377.893.798,00 86.489.170.102,69 8.251.257.050,81 4.351.590.395,09 4.124.462.668,00 192.256.258.031,69
SE 2016 0687 431880505383 14856581332 209204748145 369.675557,23 37.32401342 231.310.952,77 7.197.728.872,02
TO 2016 0422 455221955403 169.539.536,76 2528246.061,19 563.057.034,15 11.23748160 284.451.74243 8108.751.410,16

Fonte:

Elaboracéo propria a partir dos dados da STN
Notas: Valores nominais publicados nos RREOs do 6° bimestre.
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3.5 Andlise de dados

A anélise efetuada buscou identificar um modelo que medisse a probabilidade do
nivel de endividamento (DCL/RCL) estar maior do que um, de acordo com 0 comportamento
dos grupos de despesa orcamentarias apresentadas no RREO. Ou seja, medir a probabilidade
de alteracGes em determinadas contas de despesa orcamentaria estarem relacionadas com o
nivel de endividamento. Essa informac&o sobre relacionamento possibilita analisar decisdes e
avaliar cendrios usando os dados do RREO para considerar se, em um determinado bimestre,
um determinado aumento ou diminuicdo em um determinado grupo de despesas tem
possibilidade de sinalizar alteragdes no nivel de endividamento.

Para a estimacdo do modelo foi usada a funcdo classificadora Naive Bayes, um
método de classificacdo probabilistica que se baseia no teorema de Bayes e que acrescenta a
pressuposicdo de independéncia entre as varidveis preditivas. Esse algoritmo usa dados
historicos para treinar e fazer previsdes com base em informagdes parciais. Ele é conhecido na
area de machine learning em tarefas de classificacdo de riscos e de mineracdo de textos.
Funciona como um classificador que calcula as probabilidades a posteriori de uma variavel de
classe categoOrica, com base na informacdo de variaveis preditivas independentes,
desconsiderando possiveis correlagdes entre elas. Por considerar que as variaveis preditivas
sdo condicionalmente independentes, quando as vezes nao sao, é que tem o nome de Naive
(ingénuo).

O teorema de Bayes, um corolario da lei da probabilidade total, descreve a
probabilidade de um evento A condicionado a ocorréncia de um outro evento B, sendo
P(B) # 0.

Equacdo do teorema de Bayes:

P(B| A) P(4)

P(A| B) = =

O valor de P(AIB), a probabilidade a posteriori de B condicional a A, é
determinado pelos trés valores do lado direito da equagéo:

e P(A), a probabilidade a priori de A,

e P(B), a probabilidade a priori de B; e

e P(A|B), a probabilidade a posteriori de B condicional a A.
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Sendo A a hipotese que ser quer provar e B as varidveis preditivas sobre as quais
se tem informagdes, pode-se descrever os trés termos da seguinte forma:

e P(A) é a razdo da contagem de observacdes em que a hipotese ocorreu sobre o
total de observacGes (0 percentual de observagdes em que a hipdtese ocorreu,
independente de ocorréncia das preditivas);

e P(B) sdo as razdes das contagens de observacGes em as preditivas ocorreram
sobre o total de observagdes, uma contagem para cada preditiva (o percentual
de observagcOes em que ocorreu a preditiva i, independente da ocorréncia da
hip6tese); e

e P(B|A) sao as razdes das contagens de observagdes de cada preditiva em que a
hip6tese ocorreu sobre o total de observagfes (o percentual de observagdes em
que ocorreram a preditiva i e a hipdtese).

Com essas razGes se monta uma tabela cruzada: hipotese A versus preditivas B.

Entdo, chegando uma nova observacdo, multiplica-se os percentuais constantes na tabela
montada, considerando apenas as preditivas constantes na nova observacdo, se ha
probabilidade de ocorréncia da hipotese.

O processo de modelagem com o algoritmo de classificacdo Naive Bayes € pela
construcdo de uma tabela de probabilidade baseada nos dados disponiveis, que sdo os dados
de treinamento. Esse treinamento consiste em armazenar contagem de classes de respostas
para as ocorréncias das variaveis preditivas, conforme os dados historicos. Apesar de sua
simplicidade, o Naive Bayes possui um bom desempenho para a classificagdo em muitas
tarefas do mundo real (PROVOST, 2016).

O algoritmo Naive Bayes, por ser um classificador supervisionado (a variavel
resposta é conhecida), basear-se em probabilidade relativa de dados histéricos e ser um
aprendiz incremental (novos exemplos de dados para treinamento atualizam o modelo),
permite fazer a suposi¢do de que uma distribuicao dos dados proxima da distribuicdo normal é
aceitavel para a geracdo de um modelo de classificagdo supervisionado.

Tanto o teorema de Bayes como o algoritmo Naive Bayes, em suas formulas
matematicas, trabalham com dados categoricos. Entretanto, a funcdo naiveBayes() do pacote
R e1071, usada nesse estudo para estimar o modelo de classificacdo, aceita como entrada
tanto dados categOricos como numericos, fazendo a conversdo internamente, quando

necessario, considerando que os dados de entrada tenham distribuigdo normal.



29

O critério para definir a varidvel resposta, Nivel de Endividamento, seguiu a
seguinte regra de classificagéo:

e (DCL/RCL) maior ou igual a 1, se P(Y=1) > 1, entdo P(Y = 1);

e (DCL/RCL) menor que 1, se P(Y=1) <1, entdo P(Y =0).
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4 APRESENTACAO E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

4.1 Estatisticas descritivas do indice de endividamento (DCL/RCL) dos 26 estados e DF
de 2008 a 2016

Foram coletadas 243 observagdes (27 estados x 9 anos), sendo duas observagdes,

com dado faltante, retiradas (RO, ano 2008 e RN, ano 2014). Ficaram 241 observagdes.

Figura 2 — Indices de endividamento por estados - 2008 a 2016

w
=
o ‘ =~
i | 5 e R A
i _:_] :] !
5 L
i
T T
& A _—
E : [
"
B T o
7 DR A i I
W S - bd| _1 .
S T o H
o + L 1 e 1 - T (.
= ' B o | — - = 'l 1
; N s S E N
o T = — - 4 _J | .
& &+ s H
[z - .
== " L7
T T T T T T T L] 1] 13 T T T T T T T T T T
PA BN ODF AP TO AM CE ES PB PE MI SE MA BA RR PI RO AC PR SC GO MS AL RJ SP MG RS
Estados (ordem por meédia do indice)

Fonte: Elaboragéo propria a partir dos dados da STN

A figura 2 acima apresenta os indices de endividamento por estados, por ordem do
valor médio do indice DCL/RCL do estado no periodo 2008 a 2016. Cada boxplot mostra
como variou o indice do estado em nove anos. A linha horizontal DCL/RCL = 1 separa 0s 0ito
estados com valor médio do indice DCL/RCL > 1 dos dezoito estados e DF com média do
indice DCL/RCL < 1. A linha horizontal, DCL/RCL = 2, marca o limite estabelecido pela
LRF. No grupo dos oito estados com DCL/RCL > 1, os quatro que estdo no topo da lista
também sdo os estados com maior participacdo no Produto Interno Bruto (SP, RJ, MG, RS).

A escolha do critério de corte em DCL/RCL=1 levou em consideracao dois itens:
a) o indice DCL/RCL é um dos principais indicadores de endividamento usados pela STN
para monitorar e avaliar a situacdo financeira dos governos estaduais (Resolugdo do Senado
Federal n° 40, de 20/12/2001); e b) o corte em DCL/RCL=1 pode ser usado para monitorar a
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expansao ou contracdo da divida publica. Quando o valor desse indicador ultrapassa o valor 1
sinaliza que a divida consolidada liquida estd maior que a receita corrente liquida, sendo
recomendavel maior atencdo as despesas e controles para que Sseu crescimento ndo se
mantenha acima do crescimento da receita. A LRF estabelece que se o estado ultrapassar o
limite de nivel de endividamento (DCL/RCL > 2), ele é penalizado com restrigdes para
realizar operacOes de crédito e receber transferéncias voluntarias. Entretanto, com a intencéo
de tornar a gestdo dos recursos mais eficientes, o controle pode ser feito antes de alcancar o
limite legal. Podendo se considerar como ponto de alerta a razdo DCL/RCL > 1, que sinaliza
divida em crescimento. Isso estaria em concordancia com as boas préaticas internacionais de
gestdo de riscos: identificar possiveis eventos relevantes que possam afetar a realizacdo dos
objetivos estratégicos, avalia-los, fazer recomendacfes de correcdo e monitorar a evolucéo
dos eventos e das correcdes recomendadas (CEBOTARI, 2009).

Conforme pode-se observar na figura 2: “Indices de endividamento por estados -
2008 a 2016, pelo critério de corte com indice médio geral maior ou igual a 1, ficaram acima
desse critério os estados: RG=2,18; MG=2,04; SP=1,87; RJ=1,82; AL=1,21; MS=1,21,;
G0O=1,84 e SC=1,08. O subconjunto desses oito estados tém o valor médio do indice de
endividamento igual a 1,66.

Na tabela 4 a seguir, tem-se as 241 observagdes agrupadas segundo o critério de
corte pelo valor da média por estado do indice DCL/RCL > 1. Ela mostra que os valores
médios das estatisticas descritivas dos dois grupos de endividamento, no periodo de 2008 a

2016, sdo bem distintos:

Tabela 4 — Estatisticas descritivas do indice de endividamento (DCL/RCL) - estados e DF

1° . 30
Quant. | Valor . | Mediana 1 . Valor
GRUPO . Quartil Média | Quartil w

estados | Minimo (25%) (50%0) (75%) Méaximo
Todos estados e DF 27 0,10 0,48 0,66 0,88 1,15 2,43
Estados com a média
do DCL/RCL>1 8 1,00 1,20 1,64 1,66 1,99 2,43
Estados com a média
do DCL/RCL< 1 19 0,10 0,41 0,55 0,55 0,68 1,65

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados da STN

A figura 3 abaixo, representa 0 comportamento do indice de endividamento de
todos estados e DF, ano a ano. Pode-se observar que de 2008 a 2016, tanto as caixas dos
boxplots (intervalo entre o 1° e o 3° quartil), que representa 50% dos estados, como as

marcagdes de maximo e minimo convergiram para uma menor variabilidade. Em 2008 a caixa
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do boxplot (50% dos estados) se estendia entre os valores 1,5 e 0,5. Em 2016 a extensdo foi
reduzida, ficando entre 1 e 0,5. Isso mostra, no periodo, uma tendéncia geral de reducdo dos

niveis de endividamento.

Figura 3 — Indices de endividamento por anos — 2008 a 2016
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados da STN

4.2 Estatisticas descritivas das variaveis preditivas dos 26 estados e DF de 2008 a 2016

A figura 4 a seguir, apresenta a distribuicdo dos saldos anuais das contas de
grupos de despesa. A visualizacdo do grafico é afetada pelo grupo de despesa Outras despesas
correntes (d13) que tem o limite superior muito maior que os demais grupos, dificultando a

leitura dos demais grupos de despesa na figura:
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Figura 4 — Comparacéo dos saldos anuais dos grupos de despesa por nivel de endividamento
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Fonte: Elaboracdo propria a partir dos dados da STN

Notas: Obs 1: No eixo X, o prefixo 0 agrupa os estados com NE=0 (divida em contracdo); o prefixo 1 agrupa os
estados com NE=1 (divida em expansdo). / Obs 2: d11= Despesa de pessoal; d12= Juros e encargos da divida;
d13= Outras despesas correntes; d21= Investimentos; d22= Inversdes financeiras; d23= Amortizacdes da divida.

Na figura 4 as despesas sdo apresentadas em pares: o prefixo O identifica os
dezoito estados e DF com DCL/RCL < 1 e o prefixo 1 identifica os oito estados com
DCL/RCL >1. Dois grupos de despesa dos estados com endividamento alto (NE=1) se
destacam: Outras despesas correntes (1.d13) e Pessoal e encargos sociais (1.d11),
apresentando variabilidade maior e faixa de valores mais alta que os demais grupos. As
estatisticas descritivas da figura 4 estdo na tabela 5 na préxima pagina. Cada despesa é
apresentada em par. Por exemplo, despesa de pessoal (0.d11) é o valor referente aos estados

com NE=0 e despesa de pessoal (1.d11) o valor referente aos estados com NE=1.:



Tabela 5 — Estatisticas descritivas dos saldos anuais dos grupos de despesa
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N.E. (Nivel
Endivida- Grupo de Despesa Minimo 1° Quartil Mediana Média 3P Quiartil Maximo
mento)
Despesas Correntes
0 Pessoal e encargos sociais (d11)  1.360.02155816 2.775592110,72 494498736126 611054089554 8.665.657.329,81 18213539.87848
1 Pessoal e encargos sociais (d11)  1.884.647.29455 12.904.074.23800 18.920.484.06541 20.979.902.399,69 31.175511.131,89 40.618.850.957,20
0 Juras e encargos da divida (d12) 9417807604 12588529443 18305210568 29252405158 46420014191  697.793.33157
1 Juroseencargosdadivida(d12)  136.739.75351 2288471.639,76 263346102200 3.256.270.396,74 460638958377 7.701.378.207,13
0 Outras despesas correntes (d13)  1.157.099.639,06 1917.296240,75 3584.171.080,20 4.653.042167,00 5.753911.974,63 15.227.393.64087
1 Outras despesas correntes (d13)  2.944.310.172,58 18.814.003.487,32 28.778.237.216,00 35.770.159.12842 49.628.230.329,88 90.402.377.811,17
Despesas de Capital
0 Investimentos (d21) 17070574058  759.275626,08 103019991921 106291288881 1.365.658.227,33 2.406.378401,77
1 Investimentos (d21) 57755891487 3584.984972,76 516574137800 531766753747 7.329.262.352,28 12.641.410.030,78
0 Inversdes financeiras (d22) 0,00 20.086.000,00 8286340937 11104715344 19909720326 42763351318
1 Inversdes financeiras (022) 441110088 10771796050  412.827.80888 128728100837 232112041880 4.298.835.94231
0 Amortizagdes da divida (d23) 7352907072 15568409146 23131095277 37115899195  387.309.26197 1.864.927.919,25
1 Amortizages da divida (d23) 20599281729 123254345691 222581908300 239354370539 355044164784 4.782.895.705,79

Fonte: Elaboragdo propria

Notas: Obs. 1: essas estatisticas se referem as 243 observacdes coletadas (26 estados e DF em 9 anos). / Obs. 2: N.E. = 0 — agrupa os 19 estados com DCL/RCL < 1; N.E. =1

— agrupa os 8§ estados com DCL/RCL >=1
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Na tabela 6 abaixo, € apresentado a estrutura vertical dos percentuais de despesas
em relacdo a despesa total, que usa os dados da sexta coluna da tabela 5 da pégina anterior,
média do grupo de despesa. As duas colunas de percentuais verticais da tabela 6 resume o

objeto de anélise deste trabalho.

Tabela 6 — Percentual vertical das médias dos grupos de despesa por nivel de endividamento

Nivel Endividamento — NE=0 | Nivel Endividamento - NE=1
Descricéo (DCL/RCL<1) (DCL/RCL>1)

Valor médio | % vertical| Valor médio | % vertical

Despesa total 7.101.739.342,32  100,00% 69.004.824.176,08  100,00%
Despesa corrente 5.556.620.308,12 78,24% 60.006.331.924,85  86,96%
Pessoal e encargos sociais (d11) 611.054.089,54 8,60% 20.979.902.399,69 30,40%
Juros e encargos da divida (d12) 292.524.051,58 412%  3.256.270.396,74 4,72%
Outras despesas correntes (d13) 4.653.042.167,00 65,52% 35.770.159.128,42 51,84%
Despesa de capital 1545119.03420  21,76%  8.998.492.251,23 13,04%
Investimentos (d21) 1.062.912.888,81 1497%  5.317.667.537,47 7,71%
Inversdes financeiras (d22) 111.047.153,44 156%  1.287.281.008,37 1,87%
AmortizagGes da divida (d23) 371.158.991,95 523%  2.393.543.705,39 347%

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados da STN

Comparando as colunas % vertical, dos estados com divida em contracdo (NE=0)
com os estados com divida em expansdo (NE=1), os percentuais dos maiores valores médios
séo distintos. Os dezoito estados e DF com DCL/RCL < 1, concentram suas despesas nos
grupos Outras despesas correntes (65%) e Investimentos (14%) enquanto 0s oito estados com
DCL/RCL > 1, tém os percentuais maiores em Outras despesas correntes (51%) e Pessoal e
encargos sociais (30%). Considerando essas diferencas, esse estudo supde que pode haver
relagdo entre as diferengas percentuais e o nivel de endividamento. Ndo uma relagdo de causa
e efeito, mas uma constatacdo de ocorréncias concomitantes. Na ocorréncia de uma, a outra,
historicamente, tem forte chance de ocorrer. Para verificar essa relacdo, foi aplicado o
classificador Naive Bayes para confirmar a interpretacdo de que niveis de endividamento
diferentes estdo relacionados com estruturas de despesas (percentual do valor de grupo de
despesa sobre a despesa total) distintas.

Para a estimacdo do modelo de classificacdo, os valores anuais selecionados na
tabela 3: “Totais anuais dos grupos de despesa — estados e DF (2008 a 2016)” foram
transformados em percentual (valor anual do grupo de despesa sobre o total de despesa do
ano). Uma amostra, com as dez primeiras e as Ultimas dez linhas, pode ser vista a seguir na

tabela 7:



Tabela 7 — Percentuais dos totais anuais dos grupos de despesa — estados e DF (2008 a 2016)
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Indicede Pessoal eencargos Juroseencargos | Outras despesas Investimentos Inversdes | Amortizagbesda| Despesatotal
UF ANO Endivid. sociais dadivida correntes (d21) Financeiras divida (d11+d12+d13+

(i.end) (d1y) (d12) (d13) (d22) (d23) d21+d22+d23)
AC 2008 0,46 42,60 1,86 30,56 21,68 0,00 3,30 100,00
AL 2008 1,97 53,48 3,85 26,13 8,68 0,03 7,83 100,00
AP 2008 0,10 46,67 0,36 35,96 15,00 0,67 1,34 100,00
AM 2008 0,35 39,51 1,38 40,84 16,26 0,15 1,86 100,00
BA 2008 0,81 43,44 3,05 38,03 6,56 1,07 7,86 100,00
CE 2008 0,48 46,38 1,99 37,94 10,11 1,03 2,56 100,00
DF 2008 0,34 53,59 1,16 32,62 10,42 1,25 0,96 100,00
ES 2008 0,49 24,44 1,55 48,00 9,79 15,25 0,96 100,00
GO 2008 1,49 46,05 4,61 37,97 6,85 0,05 4,46 100,00
MA 2008 0,97 43,35 6,04 33,58 12,14 0,37 4,52 100,00
Pl 2016 0,59 56,07 1,83 28,71 10,32 0,29 2,78 100,00
RJ 2016 2,34 35,13 4,80 51,81 4,71 0,05 3,50 100,00
RN 2016 0,24 71,78 1,11 17,18 5,89 2,41 1,64 100,00
RS 2016 2,13 53,87 1,28 40,08 1,79 0,54 2,43 100,00
RO 2016 0,68 59,58 0,64 29,39 8,37 0,05 1,97 100,00
RR 2016 0,56 49,47 3,91 38,66 4,67 0,07 3,22 100,00
SC 2016 1,10 59,47 2,97 26,60 8,02 0,23 2,70 100,00
SP 2016 1,98 43,00 3,32 44,99 4,29 2,26 2,15 100,00
SE 2016 0,69 60,00 2,06 29,07 5,14 0,52 3,21 100,00
TO 2016 0,42 56,14 2,09 31,18 6,94 0,14 3,51 100,00

Fonte:

Elaboracéo prépria a partir dos dados da STN
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Os dados da tabela 7 da pagina anterior, sdo os saldos anuais dos grupos de
despesas das 241 observagdes selecionadas, convertidos em percentuais, usados para estimar e
testar o modelo de classificagdo. Antes da estimacdo e teste, se calculou a correlacédo, a

distribuicéo e a dispersdo entre as variaveis preditivas, que estdo apresentados na figura 5.

Figura 5 — Matriz de correlacdo dos percentuais dos grupos de contas de despesas
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Fonte: Elaborag&o propri

A matriz da figura 5 apresenta os grupos de despesa com o0s coeficientes de
correlacdo entre cada par de grupo de despesa na parte superior direita da matriz, os gréaficos
de densidade na diagonal e os gréficos de dispersdo entre cada par de grupo de despesa na
parte inferior esquerda.

Observando apenas as trés correlagdes de maiores valores absolutos: a) -0,85 entre
despesa de pessoal e outras despesas correntes, os estados com mais gastos em despesa de
pessoal tém menos gastos em outras despesas correntes; b) -0,35 entre despesa de pessoal e
investimentos, os estados com mais gastos em despesa de pessoal tém menos gastos em
investimentos; e ¢) +0,28 entre amortizagdo da divida e juros e encargos da divida, os estados
com mais gastos em amortizagcdo tambem tém mais gastos em juros e encargos da divida.

Na parte inferior esquerda da matriz tem-se os graficos de pontos, que permitem a
visualizagdo das relacdes pareadas entre variaveis preditivas. A relagdo que se destaca € uma

relacdo linear inversa entre despesa de pessoal e outras despesas correntes.
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Na diagonal da matriz, nos graficos de densidade, o grupo de despesa
investimentos é o que tem maior proximidade a uma curva normal e o grupo inversdes
financeiras, o que tem menos. Entretanto, a participacdo percentual do grupo inversdes
financeiras na despesa total é inferior a 2% (tabela 6 - “Percentual vertical das médias dos
grupos de despesa por nivel de endividamento”), o que torna a sua retirada ou nao do modelo
insignificante para o resultado. Também se supde que cada grupo de despesa, em cada estado,
deve manter-se proximo de um valor médio de um ano para outro. Esse comportamento € o
esperado de uma despesa or¢camentaria.

Assim, entendeu-se que os dados da populacdo estudada, apesar da ndo remocgao
dos outlayers, podem ser considerados como apresentando distribui¢cbes normais. De acordo
com KENNEDY, 2009, os resultados de uma analise baysiana sdo condicionados aos dados

reais e se justificam unicamente com base nos dados reais da amostra.

4.3 Estimacgdo do modelo de classificacdo Naive Bayes

Conforme abordado na descri¢do da tabela 1: “Valores da variavel resposta (indice
de endividamento)”, para a variavel resposta foram considerados dois Niveis de
Endividamento: NE = 0, quando o indice de endividamento DCL/RCL < 1 e NE =1 quando o0
indice de endividamento DCL/RCL > 1. Para as variaveis preditivas foram usados os saldos
anuais das contas grupo de despesas constantes nos RREOs dos sextos bimestres dos anos
2008 a 2016 dos estados e DF. Os valores coletados foram nominais e no estagio de despesa
empenhada. Esses valores anuais dos grupos de despesas foram transformados em percentuais
sobre a despesa total para permitir a analise sobre a situagdo mostrada na tabela 6: “Percentual
vertical das médias dos grupos de despesa por nivel de endividamento”, estrutura vertical dos
percentuais dos grupos de despesa em relacédo a despesa total.

Para a classificacdo foi usado o método Naive Bayes. A estatistica bayesiana tem
uma abordagem simples e intuitiva de testar, comparar e interpretar resultados. Geralmente, a
taxa de acertos de um modelo bayesiano melhora com 0 aumento do tamanho da amostra mais
do que a taxa de outros métodos.

De modo geral, pode-se pensar em um classificador Naive Bayes como um
modelo f que classifica um rétulo de classe y para um conjunto de entradas X:

Yae = f(Xaed)

Onde, para esse estudo, Y pode assumir um de dois rétulos:
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a) Nivel de Endividamento = 0, quando o indice de endividamento for menor que
1, significando que a divida esta se reduzindo;

b) Nivel de Endividamento = 1, quando o indice de endividamento for maior ou

igual a 1, significando que a divida esta se expandindo.

E, em f(Xaed), sendo X = (Xu11, ..., Xdae), S€ tem 0S percentuais dos grupos de
despesa sobre a despesa total. Os indices sdo: a = ano (9 anos: 2008 a 2016); e = estado
federativo (26 estados + DF); d = grupo de despesa (6 grupos). Uma amostra dos valores de X
estao na tabela 7: “Percentuais dos totais anuais dos grupos de despesa”.

Das 241 observagoes selecionadas, cujas estatisticas estdo na tabela 6: “Percentual
vertical das médias dos grupos de despesa por nivel de endividamento”, foram separadas
aleatoriamente 70% das observacOes para amostra de treinamento e 30% para amostra de
teste. Com o resultado da estimacdo, foi montada a matriz de confusdo que organiza as
decisdes corretas tomadas pelo classificador em relacdo as erradas. Os resultados estdo na
tabela 8 a seguir, tendo nas linhas os dados reais observados da amostra e nas colunas as
estimac6es do modelo. Tem-se as 72 observaces da amostra de teste, organizadas de acordo
com a classificacdo da estimacdo. As estimacdes geradas pelo modelo foram: 53 estimacdes
com nivel de endividamento igual a zero (acertando 45 e errando 8; acerto de 85%) e 19
estimacBes com nivel de endividamento igual a um (errando 5 e acertando 14; acerto de 74%):

Tabela 8 — Matriz de confusdo da amostra de teste de 30%

Observacoes Estimacdo do modelo Totais das observagdes
de teste Nivel Endiv. =0 | Nivel Endiv. = 1 de teste
Nivel Endiv. =0 45 VN 5 FP 50 (VN + FP)
Nivel Endiv. = 1 8 FN 14 VP 22 (FN + VP)

Totais da estimacao 53 (VN + FN) 19 (FP + VP) 72 (VN +FN + FP +VP)
Fonte: Elaboracéo prépria
Notas: VN = Verdadeiro Negativo; FN = Falso Positivo; FP = Falso Positivo; VP = Verdadeiro Positivo

Nesse caso em andlise, 0s termos positivo e negativo na matriz de confusdo, se
referem ao nivel de endividamento (NE) na estimacdo do modelo: positivo = divida em
expansdo (DCL / RCL > 1; NE = 1), negativo = divida em contracdo (DCL / RCL < 1; NE =
0). Os termos verdadeiro e falso, se referem ao acerto ou erro da estimacdo do modelo em
relacdo a informacdo real da amostra de teste: verdadeiro = o modelo acertou, falso = o

modelo errou.
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A partir da matriz de confuséo, que separa as decisdes tomadas pelo classificador,
tornando explicitos os acertos e erros do modelo, se constréi métricas de avaliagdo. As

relevantes, para esta analise de classificacao, estdo apresentadas na tabela 9 a seguir:

Tabela 9 — Resultados da estimacdo do modelo

METRICA | FORMULA | VALORES | RAZAO
Acuracia (VN+VP) / (VN+FN+FP+VP)  (45+14) / (45+8+5+14) 0,82
Sensibilidade VP / (VP + FN) 14/ (14+8) 0,64
Especificidade VN / (VN+FP) 45 | (45+5) 0,90
Verdadeiro preditivo VP / (VP+FP) 14 / (14+5) 0,74
positivo (VPP)

Verdadeiro preditivo VN / (VN+FN) 45 [ (45+8) 0,85
negativo (VPN)
| P-value - - 0,06671 |

Fonte: Elaboracéo prépria
Notas: VN = Verdadeiro Negativo; FN = Falso Positivo; FP = Falso Positivo; VP = Verdadeiro Positivo

A acurdcia calcula o percentual de todas as estimativas corretas (VN+VP) em
relacdo ao total de observacGes da amostra de teste e fornece uma das medidas do
desempenho do classificador. Nessa estimacao essa métrica informa que o modelo classificou
corretamente 82% das vezes o nivel de endividamento ao usar como preditoras a estrutura
percentual dos grupos de despesas sobre a despesa total. 1sso reforca o que foi observado no
grafico 2: “Indices de endividamento por estado” e na tabela 6: “Percentual vertical das
médias dos grupos de despesa por nivel de endividamento”.

Sensibilidade e especificidade informam o0s percentuais de acertos nas
observacdes reais da amostra de teste. A sensibilidade, taxa de verdadeiros positivos, calcula o
percentual de NE = 1 da amostra corretamente estimados sobre o total de NE = 1 da amostra
de teste. Nessa estimacdo o modelo classificou corretamente 64% das observagdes da amostra
como estados com divida em expansdo. A especificidade, taxa de verdadeiros negativos,
calcula o percentual de NE = 0 da amostra corretamente estimados sobre o total de NE = 0 da
amostra de teste. Nessa estimagdo o modelo classificou corretamente 90% das observacoes da
amostra de teste como estados com divida em contracdo. A sensibilidade de 64% poderia ser
melhorada as custas da especificidade usando o grafico da curva ROC (Receiver Operating
Characteristic) para escolher uma proporgéo melhor para a sensibilidade alterando o ponto de
corte DCL / RCL = 1. Entretanto, o objetivo desse estudo é avaliar se existe relacdo entre
despesas e divida quando o ponto de corte € DCL / RCL = 1. Alterar esse corte modificaria o

objetivo do estudo.
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Verdadeiro preditivo positivo e verdadeiro preditivo negativo sdo as métricas de
acertos positivos e acertos negativos sobre os totais das duas classes de estimadas. Verdadeiro
preditivo positivo € a proporcao de verdadeiros positivos (NE = 1) em relacdo a todas as
predicbes positivas. E a proporcdo de observacbes NE = 1 corretas sobre todas as
classificagcfes NE = 1 feitas na estimacdo. O percentual de acertos das estimagdes do modelo
para divida em expansdo, NE = 1, foi de 74%. Verdadeiro preditivo negativo é a propor¢do de
verdadeiros negativos (NE = 0) em relacdo a todas as predigdes negativas. E a proporcio de
observacBes NE = 0 corretas sobre todas as classificacbes NE = 0 feitas na estimacdo. O
percentual de acerto das estimagdes do modelo para dividas em contracdo, NE = 0, foi de
85%.

Na estimacdo do modelo, o P-Value foi de 0,06671, que é estatisticamente
significante para «=10%.N&o foram aplicadas transformacdes ou reducdes nas varidveis
preditivas para melhorar a precisao do modelo. Procurou-se manter os dados analisados o
mais préximo de sua coleta inicial, aplicando apenas conversao para percentual; o objetivo foi
simplificar tanto o manuseio dos dados como a exposicdo e explicagdo do processo de
classificacao.

A populacdo examinada, os estados federativos e DF, no periodo 2008 a 2016, tem
uma proporcao de 30% de estados com divida em expanséo e 70% com divida em contracéo.
Isso representou uma maior quantidade de acertos para a classe negativa, divida em contracao
(NE = 0), uma vez que o algoritmo Naive Bayes melhora o desempenho para a classe que
tiver maior ocorréncia. Também os outlayers tiveram maior ocorréncia e maiores valores na
classe positiva, divida em expansdo (NE = 1), como se pode observar na figura 4:
“Comparacdo dos saldos anuais dos grupos de despesa por nivel de endividamento”. Mas iSso
ndo afetou a capacidade do modelo distinguir que os indices de endividamento formam
conjuntos distintos ao se usar como divisor a razdo DCL/RCL = 1. E, essa diferenciacdo é
observada na estrutura das contas or¢camentérias (percentual de grupo de despesa sobre a
despesa total), como mostrado na tabela 6: “Percentual vertical das médias dos grupos de
despesa por nivel de endividamento”.

O resultado do teste, apresentado na tabela 9: “Resultados da estimagdao do
modelo”, indica, com uma razoavel seguranca, que nao ha evidéncias para refutar a hipdtese
de que a estrutura percentual dos grupos de despesa sobre a despesa total esta relacionada com
o nivel de endividamento. Os acertos para o0s estados com divida em expansdo (NE=1) foram

de 74%, os acertos para os estados com divida em contracdo (NE=0) foram de 85% e a
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acuracia do modelo ficou em 82%. Com isso pode-se considerar viavel monitorar provaveis
mudancas na tendéncia do nivel de endividamento pelo acompanhamento do comportamento
do conjunto das contas or¢camentarias, observando os percentuais dos grupos de despesa em
relacdo a despesa total. Ou seja, considera-se plausivel estimar a probabilidade do nivel de
endividamento ultrapassar ou ndo um limite previamente especificado com base nos aumentos
ou reducdes dos saldos nas contas de grupos de despesa constantes nos anexos do RREO.

Considerando que é valida a relacdo entre as estruturas percentuais das contas de
despesas com o nivel de endividamento, entdo a ampliacdo do periodo de analise deve mostrar
as estruturas se mantendo distintas de acordo com o nivel de endividamento do estado.
Também, a expansdo do nivel de conta orcamentéria, acrescentando o subgrupo ou até o
elemento de despesa, deve tornar mais rica a analise de informacdes sobre as variacGes do
endividamento em relacdo as variagdes das contas orcamentarias.

Esse modelo de classificacdo usado para representar e analisar a relacdo entre
grupos de despesas e o nivel de endividamento é ajustivel. Cada estado tem metas e
orcamentos distintos, assim como realidades econdmicas diferentes. O gestor pode apropriar
quais contas or¢camentarias usar como preditoras, com qual indice relacionar e que tipo de
modelo aplicar. Testando e avaliando como as variagbes nessas contas podem estar
relacionadas com a evolucdo do indice. Essas informacdes podem ser usadas para a escolha de
possiveis acdes que reduzam o risco de ndo atingir a meta que o indice mede. O modelo
também pode ser Gtil para monitorar a tendéncia de expansao ou contracdo da divida publica
através da observacdo do seu comportamento em consequéncia das decisdes sobre alocacdes
de despesas, avaliando se representa uma flutuacdo do indicador ou uma alteracdo na

tendéncia..
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5 CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo ndo teve por objeto analisar situacdo financeira dos estados
federativos. Ele analisou uma das possibilidades do uso de informac6es oficiais, as despesas
orcamentarias do RREO, para classificar o desempenho de um indicador fiscal, o indice de
endividamento. Foram comparados grupos de contas orcamentarias com um dos indicadores
financeiros da LRF: o indice de endividamento (DCL/RCL). Foi usada a abordagem
bayesiana de probabilidade como método para testar a validade da relacdo entre mudancas na
estrutura percentual das despesas com o nivel de endividamento dos estados brasileiros.
Conforme os dados examinados, foi identificada uma relacdo entre a estrutura percentual das
contas de despesas e o nivel de endividamento. Em cada nivel de endividamento as contas
com percentual maior sobre despesa total sdo diferentes. O monitoramento da variacdo desses
percentuais pode ser uma fonte de informacgdes para o gestor sobre qual despesa ter maior
rigor no controle ou sobre as chances de aumentar ou diminuir o indice caso decida alterar
essas proporc¢oes. 1sso é uma avaliacdo de risco fiscal (eventos sobre as despesas com alcance
na divida pablica). Analises desse tipo, em que se usa um modelo matematico para avaliar
relacionamento entre um resultado e seus fatores componentes, podem contribuir com
informacdes para acdes de correcdo de variagcOes ndo desejadas entre as metas de governo e
suas execugoes. Permitem fazer comparacdes do tipo “e se...”, observando o comportamento
das despesas e a evolucdo da divida publica. Por exemplo, aumentar percentualmente a
despesa A tem possibilidade de afetar mais o indice de endividamento do que aumentar a
despesa B? Ou um outro indice financeiro? Ter condicGes de levantar e responder questfes
desse tipo auxilia o gestor a decidir com base em dados.

Na gestdo dos riscos fiscais os indicadores da LRF se concentram em restri¢Ges,
estabelecem limites de gastos e medem mais formalidades e prazos do que desempenho. Esses
itens sdo importantes, mas é preciso continuar evoluindo, usar melhor a coleta, estrutura e
volume de informacdes geradas pelos relatérios oficiais de prestacfes de contas, e integra-las
de forma mais sistematica com planejamento e execucdo do orgamento. Vivemos em uma
sociedade em que os dados sdo o combustivel que move a economia. O Estado, como um
grande produtor de dados, deve aproveitar melhor os proprios recursos, principalmente nos
periodos de desaquecimento da atividade econdmica.

Os riscos que tém causas internas a gestdo ndo tém tido destaque nos relatérios

oficiais estabelecidos pela LRF, uma vez que a STN 0s considera como eventos a serem
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tratados na gestdo do orcamento. Mas isso ndo impede que o gestor aplique as boas praticas
de gestdo de riscos (identificacdo, anélise, tratamento e monitoramento) aos eventos internos
que afetem o atingimento das metas de seu governo e melhore as possibilidades do
desempenho de sua gestdo. O uso da teoria de probabilidades, na analise de eventos de
incertezas, pode ser apropriadamente aplicado na gestdo de riscos para avaliar alternativas
provaveis, usando modelos para valida-las, com os dados disponiveis e com critérios 16gicos
na tomada de decis&o.

Na gestdo de riscos fiscais, especialmente em situacGes de escassez de recursos,
em que € preciso reajustar as acdes de governo com as demandas econémicas e sociais da
sociedade, a capacidade de andlise e execucdo do orcamento em relacdo as metas
estabelecidas pode fazer a diferenca que define um bom governo. Por isso, a gestdo de riscos
precisa ser interpretada mais como uma mudanca de atitude ativa e positiva frente as
incertezas da gestdo fiscal do que apenas preenchimento de relatérios oficiais. Essa atitude
ativa e positiva frente as incertezas da gestdo publica se concretiza em um olhar mais atento
para a propria informagdo oficial produzida: procurar “garimpa-la”, analisa-la, e extrair
conhecimento para compreender tanto a situacdo de contexto como a interna a fim de
identificar que oportunidades e caminhos podem ser relevantes.

Este estudo procurou contribuir para a discussdo do uso de medicOes
sistematizadas das despesas na gestdo de riscos fiscais. No caso dos entes federativos, o
RREO € uma fonte de dados estavel, auditada e transparente da execucdo do orcamento do
ente, 0 que o torna um candidato robusto para monitorar tanto o desempenho dessa execucao
como o0s desvios das metas estabelecidas e as relagdes com a evolugdo da divida pablica. A
analise e monitoramento das contas orgamentarias que tenham relagOes significativas com
indicadores da divida publica, ou com outros indicadores de metas do orcamento ou com 0
desempenho de programas de governo podem ser instrumentos eficazes na reducdo de

incertezas do alcance dos objetivos estratégico governamentais.
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