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1. INTRODUGAO

As finangas publicas tém papel importante na sociedade, pois para o estado cumprir 0 seu
papel de promotor de bem-estar social necessita de efetivar gastos e investimentos publicos,
sendo estes financiados pela arrecadagéo do estado. De tal modo que, a atividade financeira do
estado implica no desenvolvimento de atividades politicas, sociais, econémicas e administrativas,
consistindo em obter, criar, gerir e despender (Cavalcanti e Santana, 2014).

A arrecadagéo publica é resultado dos impostos cobrados da sociedade, de acordo com
Say (1972) o melhor plano de finangas é gastar pouco, e o melhor tributo sera aquele de menor
vulto. Assim, é fundamental que o fluxo de despesas e receitas estejam equilibradas, pois o
desequilibrio dessas varidveis pode ocasionar um déficit, ou seja, despesas maiores que as
receitas. (apud, Hugh, 1972).

Se o desequilibrio fiscal perdurar por muito tempo o estado pode perder a capacidade de
investimento, podendo a vir enfrentar uma crise econémica. Diante de uma crise econémica, a
receita tributaria diminui junto com a redugao da atividade econdmica. Por outro lado, a redugéo
nos gastos publicos necesséria para manter o orcamento equilibrado depende de decisbes
politicas e levam mais tempo para serem implementadas. Todo esse cenério € agravado se 0s
estados ja estiverem muito endividados (Simdes e Ferreira, 2018).

Um avanco nessa diregdo foi a criagdo, pelo Governo Federal, dos Programas de
Restruturagao Fiscal e Financeiro® e Estabilidade Fiscal de 1998, visando assim, contribuir para a

melhoria dos resultados fiscais a nivel estadual. Além da criacdo da Lei de Responsabilidade
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3_ein°9.496, de 11 de setembro de 1997. Promoveu uma reforma fiscal nos Estados brasileiros baseados na venda
de ativos estaduais, principalmente das companhias estaduais de distribuicdo de energia elétrica, na privatizagao e
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critérios para a consolidagdo, a assungdo e o refinanciamento, pela Unido, de diversas dividas financeiras de
responsabilidade de Estados e do Distrito Federal, inclusive divida mobilidria (STN, 2017).
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Fiscal* objetivando disciplinar os gastos publicos e controlar o endividamento da Unido, Estados,
Distrito Federal e Municipios (STN, 2017).

O modelo de arrecadagdo no Estado do Para é oriundo, na grande maioria das vezes, de
impostos e encargos financeiros sobre o contribuinte, seja pessoa fisica ou juridica, € com o
sistema de gastos publicos, sendo utilizados recursos oriundos de arrecadacdo ou de
transferéncias do governo federal, destinado a custear os servigos publicos prestados a sociedade
ou para a realizacdo de investimentos. Mediante a esses sistemas, é importante saber, se 0
governo gasta para arrecadar, ou se ele arrecada para gastar.

Os resultados fiscais recentes demonstram que no periodo de 2003 a 2012, em média, 0
crescimento real 8,72% das receitas correntes foi superior ao crescimento das despesas reais
8,01% e da atividade econdmica 8,44%. Contudo, a partir de 2013 os resultados pioraram
consideravelmente como reflexo da Ultima crise mundial, tendo em vista que o Para é um estado
primario exportador. Nesse ano, as receitas cresceram apenas 1,02% ao passo que as despesas
aceleraram 4,95%. Entre 2014 e 2018, mais uma vez o crescimento das despesas 3,06% foi maior
que das receitas e crescimento econdémico 1,55% e 0,57%, respectivamente. Em 2019 essa
dindmica se perpetua, com crescimento das despesas 2,54% acima das receitas 1,74% e atividade
econémica 0,58%.

Essa instabilidade dos resultados apresentados, sobretudo o crescimento das despesas
superiores aos das receitas, pode colocar em xeque a saude fiscal do estado do Para, e por
conseguinte, a capacidade de poupanca enquanto possibilidade para a realizacdo de
investimentos voltados a promover o bem estar social da populagao. Deste modo, € de grande
valia o debate sobre os caminhos da politica fiscal, de modo especial a dindmica intertemporal do
equilibrio orcamentario. Nesse sentido, de acordo com Saraiva et al. (2017), foi aprovada a
Emenda Constitucional n® 95, de 15 de dezembro de 2016, sancionada em 2017, com o propdsito
de conter a evolugdo da relagao divida/PIB e reduzir a instabilidade da economia atribuida a
deterioragao das contas publicas, que traz o Novo Regime Fiscal e impe limites individualizados

para as despesas primarias nos proximos 10 ou 20 anos.
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A LRF delimita os gastos publicos com o endividamento e pessoal, além de controlar os aspectos or¢camentarios
desde sua elaboragao até a sua execugdo, através de uma agao planejada e transparente. Em relagéo ao limite de
endividamento, a LRF fixa que a divida consolidada liquida ndo poderia ultrapassar a receita liquida corrente na
proporcdo de duas vezes para os Estados e o Distrito Federal, e na proporgao de 1,2 vezes para os Municipios.
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Nesse mesmo ano, criou-se ainda a Lei Complementar n° 156, de 28 de dezembro de
2016, que alongou as dividas dos Estados e Distrito Federal com a Unido por mais 20 anos,
diluindo o pagamento do principal, e estabeleceu limites para o crescimento das despesas
primarias por dois exercicios financeiros, entre outros pontos (Simdes e Ferreira, 2018).

Diante do exposto, uma incognita que surge é: sera que o aumento da carga tributaria
paraense carrega consigo um aumento dos gastos publicos, ou esse processo é reverso?

Desta forma, a partir do arcabougo teérico, o presente estudo pretende avaliar
empiricamente o debate entre receitas e despesas governamentais paraense, mas
especificamente analisar a relagéo causal entre receitas e despesas, ou seja, se 0s aumentos da
arrecadagao sao oriundos de elevacdo de despesas, ou essa causalidade € reversa; estimar e
avaliar os efeitos de curto e longo prazo entre receitas, despesas e atividade econdmica.

Para alcangar os objetivos, utilizara-se das metodologias de cointegragdo, seguindo
Johansen (1988) e modelo de corregéo de erros, conforme (Johansen e Juselius, 1990), para o
periodo compreendido entre janeiro de 2003 e agosto de 2019. Os resultados evidenciam que
estado do Para se encaixa na hipdtese levantada por Friedman (1978) de tax-and-spend
(arrecadar e gastar). Isso significa que a medida mais adequada para enxugar a expansao dos
gastos governamentais seria os cortes permanentes de impostos.

Seguindo-se a essa introducao, na secédo 2 apresenta-se o referencial tedrico. A segéo 3
refere-se a reviséo da literatura, enquanto a se¢éo 4 descreve a metodologia e os dados utilizados

a secdo 5 discute os resultados. Na se¢do 6, por fim, as consideragdes finais.

2. REFERENCIAL TEORICO

Para melhor compreenséo da dinémica econémica de um governo é importante ressaltar
que, em estudo sobre fatores historicos, o principal determinante do nivel de gastos do governo é
a quantidade de alteragdes efetivada na estrutura econémica de cada pais e também ao processo
de desenvolvimento do mesmo, tendo entdo uma relagao direta entre o desenvolvimento das
economias e a elevacao dos gastos publicos (Wagner, 1883).

Na década de 1930, j& existia um debate nos Estados Unidos sobre a relagdo entre
receitas e despesas do governo, onde uma parcela dos politicos defendiam que o melhor caminho

para um possivel controle de gastos do governo seria a reducdo de impostos, ou seja, deveria
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deixar o governo “passar fome” para que 0 mesmo efetuasse cortes nos gastos publicos, estratégia
essa conhecida como starve the beasts (Henrique e Gomes, 2018).

Nesse sentido, o referencial tedrico para descrever a relagéo intertemporal entre receitas
e despesas governamentais baseia-se em quatro hipéteses. Primeiramente, Friedman (1978)
defende que um aumento (diminuigéo) da arrecadagao do governo levara a um elevagéo (reducao)
de seus gastos, ou seja, existe uma relagéo direta entre receitas e despesas do governo, de tal
modo que, 0 governo ira gastar os recursos que estiverem a sua disposi¢éo. Essa hipotese ficou
conhecida na literatura como tax-and-spend (arrecadar e gastar), e partir da mesma conclui-se
que, a medida mais adequada para enxugar a expansdo dos gastos governamentais seria 0s
cortes permanentes de impostos, tal como uma politica starve the beast.

A segunda hipétese spend-and-tax (gastar e arrecadar) é sustentada por Peacock e
Wiseman (1961, 1967) propdem que se efetuem os gastos governamentais e futuramente
procurem-se maximizar as receitas para que a mesma venha a financiar as despesas. Os autores
explicam que elevagdes temporérias nas despesas € comum em situagées como de crises ou
guerras, em que a elevagéo dos impostos acaba se tornando permanente.

Em outro modelo de determinagdo do endividamento publico apresentado por Barro (1974,
1979), os gastos governamentais sdo financiados por intermédio de emissao de dividas, levando
a uma maximizagéo da arrecadagao, em que o endividamento do governo, resultara em passivos
futuros, tendo assim uma resposta de um aumento da tributagdo em algum momento. Um aumento
nos gastos governamentais, acaba ocasionando uma posterior ampliagao da carga tributaria, em
que o financiamento oriundo dos gastos do governo, através da emissdo de divida, ocasiona
efeitos sobre a taxa de juros e a demanda da mesma forma que de um financiamento via impostos.
Entretanto, o principal objetivo do governo nessa situagao é a diminuigdo dos gastos publicos,
sendo assim alheio em relagdo a financiar seus gastos por meio de endividamentos ou de
implantacéo de impostos.

A terceira hipétese aborda a fiscal synchron (sincronizagao fiscal), Musgrave (1966) e
Meltzer e Richard (1981) sustentam que as decisdes sobre receitas e despesas séo tomadas
simultaneamente, ou seja, sdo comparados 0s beneficios marginais e os custos dos servigos

publicos na tomada de decisdo em relacdo a niveis adequados de despesas e receitas.

SMorrer de Fome) é uma estratégia politica utilizada por conservadores americanos para limitar os gastos do
governo pelo corte de impostos, a fim de privar o governo da receita em um esforgo deliberado para forga-lo a reduzir
0s gastos.
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Basicamente, essa hipotese € caracterizada por um feedback contemporaneo ou causalidade
bidirecional entre receitas e despesas governamentais.

A quarta hipotese refere-se a institutional separation (separagao institucional), segundo
Baghestani e Mcnown (1994), as decisdes sobre arrecadagao e os gastos governamentais séo
tomadas de forma individual, em que os investimentos ou gastos do governo sdo baseadas
unicamente pela margem da necessidade apresentada pela sociedade e a arrecadagao depende
apenas da tributagéo tolerada pelos contribuintes, sendo assim, nessa hipétese, o equilibrio fiscal
seria alcangado por mera coincidéncia. Como resultado, o equilibrio fiscal seria alcan¢ado apenas
por coincidéncia. Empiricamente, ndo ha causalidade entre receitas e despesas do governo.

Embora essas hipoteses sejam faceis de distinguir umas das outras, estudos diferentes
no mesmo pais resultam em conclusdes diferentes. Os resultados empiricos séo sensiveis ao
periodo amostral examinado, ao grau de agregagdo temporal, a inclusdo de controles

macroecondmicos e a escolha da metodologia econométrica (Chang e Chiang, 2009).

3. REVISAO DA LITERATURA

Na literatura sobre politica fiscal diversos s@o os trabalhos voltados a testar as quatro
hipéteses levantadas no referencial, objetivando em ultima insténcia, testar empiricamente a
relacao causal entre receitas e despesas governamentais. Nos Estados Unidos, estudos dessa
natureza, em nivel federal, apresentam diferentes resultados em relagéo as hipdteses sobre
receitas e despesas governamentais. Anderson et al. (1986) usando o modelo de vetores
autoregressivos para dados reais no periodo poés Segunda Guerra Mundial mostraram que,
mudancgas nos gastos afetam diretamente as mudancgas nas receitas.

Blackley (1986) por sua vez, faz uso de dados anuais de longo prazo, 1929 a 1982, e
encontra que o crescimento da receita geralmente precede o crescimento da despesa,
confirmando que o crescimento da capacidade da receita estimula a expanséo do orgamento, em
vez da reducdo do déficit. Além disso, realizou um exercicio utilizando um modelo causal tri-
variado, incluindo o PNB, no entanto, os resultados sugerem que os fatores de demanda e oferta
sdo responsaveis pelo crescimento do orgamento.

Von Furstenberg et al. (1986) fez uma analise para dados trimestrais americanos no
periodo de 1954 até 1982, tendo como metodologia vetores autoregressivos. Os autores chegaram
a conclusdo que a sequéncia “gastar e arrecadar” tem maior suporte, pois 0s gastos

governamentais nao respondem positivamente a choques de arrecadagao.
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Ainda utilizando essa mesma metodologia, Ram (1988) analisou duas amostras, dados
anuais de 1929 a 1983 e trimestrais de 1947 a 1983, e encontrou resultados amplamente
consistentes com causalidade que vai das receitas para as despesas, e algumas evidéncias de
feedback ap6s a Segunda Guerra Mundial.

Trehan e Walsh (1988), estudou o comportamento das receitas e despesas americanas a
partir das técnicas de cointegragdo durante o periodo de tempo entre 1890 e 1986. Os resultados
mostraram uma consisténcia em relacdo ao equilibrio intertemporal entre receitas e despesas,
mas rejeitam a regularizagao tributaria.

Jones e Joulfaian (1991) utilizaram de modelos de corre¢do de erros bivariados para
examinar a relagdo de causalidade para dados americanos no periodo entre 1792 e 1860,
descobrindo que tanto as receitas quanto as despesas responderam ao desequilibrio
orgamentario.

Baffes e Shah (1994) testaram a causalidade e co-movimento de arrecadagao e gastos
para a Argentina, México e Brasil no periodo entre 1908 a 1985, especificamente, para o caso
brasileiro, os autores validam a hipotese “arrecadar e gastar’. Ja para os casos argentino e
mexicano, a hipotese de sincronismo fiscal se mostra mais coerente.

Baghestani e McNown (1994) estimaram um modelo de corre¢do de erros multivariado
para 0s EUA no periodo de 1955 a 1989, utilizando como controle macroeconémico a variavel
produto nacional bruto. A partir das estimativas do modelo de corre¢ao de erros, concluiram que
nem as receitas nem as despesas reagem a possiveis desequilibrios orgamentarios, sendo assim
efetivada a hiptese de sincronizagéo fiscal.

Payne (1998) examinaram a relagdo temporal entre receitas e despesas durante um
periodo anual de 1942 a 1992, abordando quarenta e oito estados americanos através da
metodologia de corre¢do de erros. Os resultados evidenciam que, vinte e quatro estados
compactuam com a hipotese de gastar e arrecadar, ja a de arrecadar e gastar é valida para oito
estados, enquanto a hipdtese de sincronizagéo fiscal € suportada para onze estados. Os cinco
estados restantes falharam nos testes de diagndstico para modelagem de correcao de erros.

Darrat (1998) analisou as despesas e receitas da Turquia no periodo de 1967 a 1994,
encontrando um comportamento estavel de longo prazo entre os gastos do governo e as receitas
do pais, em relacdo a perspectiva de curto prazo, os resultados demonstram que a hipotese
“‘arrecadar e gastar” é a que mais se adequa.
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Cheng (1999) testou a causalidade entre impostos e gastos para 8 paises® da América
Latina, no periodo anual de 1949 a 1995, como resultado, encontra uma causalidade bi- direcional
para Chile, Panam4, Brasil e Peru. Para Colémbia, Republica Dominicana, Honduras e Paraguai,
a causalidade encontrada vai da arrecadacao para os gastos. Na opinido do autor, o estudo rejeita
fortemente a hipdtese “gastar e arrecadar’.

Chang et al. (2002) utilizou a metodologia de cointegracdo e de vetores autoregressivos
para testar as hipoteses de “arrecadar e gastar’, “gastar-e-taxar’ e sincronizagao fiscal para 10
paises (Coréia, Taiwan, Tailandia, Australia, Canada, Japdo, Nova Zelandia, Africa do Sul, Reino
Unido, EUA). Os dados anuais compreendem os anos de 1951 a 1996. Os autores utilizam o PIB
como variavel de controle, tal como nos artigos de Baghestani e Mcnown (1994), Ross e Payne
(1998) e Koren & Stiassny (1998). Os Resultados mostraram uma causalidade das receitas para
os gastos, em favor da hipotese “taxar-e-gastar’, para Japéo, Coréia do Sul, Taiwan, Reino Unido
e EUA. A relacao oposta, a favor da hipétese “gastar-e-taxar’ é encontrada para Australia e Africa
do Sul. Para o Canada encontraram uma bicausalidade, em favor da sincronizagéo fiscal. J& para
Nova Zelandia e a Tailandia geram resultados que n&o corroboram com nenhuma das hipoteses.

Firoozi (2008) examinou a relagdo de gastos e arrecadagao, utilizando um painel de 50
unidades do governo estadual e local dos EUA, entre os anos de 1963 e 1997. Os resultados
mostraram que no curto prazo, mesmo que os impostos afetassem diretamente as despesas em
um nivel de significancia de 1%, as despesas ndo afetavam os impostos no nivel de 5%.
Concluindo que, existe uma certa dependéncia dos gastos em relagdo a arrecadagdo, sendo
entdo, a arrecadagao o fator principal para o controle dos déficits orcamentarios nos niveis
estadual e local.

Afonso (2009), utilizou de uma analise do painel de autoinicializagao da causalidade entre
as receitas e os gastos do governo para a Unido Europeia entre os anos de 1960 a 2006. Os
resultados obtidos a partir desse estudo direcionam para a causalidade de gastos e impostos para
paises como lItélia, Franca, Espanha, Grécia e Portugal, entretanto a hipétese de impostos e
gastos esta presente principalmente na Alemanha, Bélgica, Austria, Finlandia e Reino Unido, e
também em varios novos estados-membros da Uniéo Europeia.

Chang e Chiang (2009) fizeram um estudo abrangendo trés estagios para painel, sejam
ele: teste de raiz unitéria, o teste de cointegracéo e o teste de causalidade de Granger, foi

encontrado uma relagéo bidirecional entre as receitas e despesas do governo, o que dé suporte a

6Colombia, Republica Dominicana, Honduras, Paraguai, Chile, Panama, Brasil e Peru.
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hipétese de sincronizagéo fiscal em paises da OCDE entre 1992 e 2006. Como ponto de saida o0s
formuladores de politicas fiscais nesses 15 paises’da OCDE devem definir receitas e despesas
simultaneamente, ou seja, os paises que apresentam déficits orgamentarios devem aumentar a
sua arrecadacdo e enxugar os gastos paralelamente, com o intuito de equilibrar seus déficits
orgamentarios.

Chowdhury (2011), em seu trabalho buscou explorar a questdo da prioridade temporal
entre despesas e receitas governamentais nos niveis estadual e local dos Estados Unidos. Sendo
assim realizado um exame de cada estado com o intuito de evitar o possivel problema agregagéao
presente na maioria dos estudos anteriores. Os resultados do trabalho apresentam uniformidade
em relagéo as receitas e gastos do governo em diferentes estados dos EUA, ou seja, cerca de
40% dos estados mostram a auséncia de qualquer relagdo temporal entre essas duas variaveis.
Ja a hipdtese de gastos e receitas € encontrado em 18% dos estados, enquanto a hipotese de
imposto sobre gastos & predominante em outros 16%. Em 26% dos estados, as decisdes sobre
receitas e despesas sdo determinadas conjuntamente pelo governo.

A maioria dos estudos nessa area de pesquisa aplicados a economia brasileira,
principalmente os realizados no periodo anterior a reforma monetaria de 1994, concluem que o
regime fiscal segue uma politica do tipo spend and tax (gastar e arrecadar), ou seja, a arrecadagao
de impostos € o fator de equilibrio em relagdo aos gastos governamentais do Brasil.

Ainda sobre a pesquisa dos gastos e arrecadagdes do governo brasileiro, fazendo a
utilizacdo de dados de contas nacionais entre os anos de 1947 a 1992, e seguindo esse enfoque,
Hakkio e Rush (1991), Issler e Lima (2000) sugerem que o orgamento do governo era equilibrado
por meio de mudangas nas receitas, mesmo que o desequilibrio tenha sido oriundo de quedas nas
receitas ou aumento dos gastos.

O estudo de Issler e Lima (2000) corrobora com as evidéncias anteriores de Pastore
(1995) e Rocha (1997) de que, a caracteristica fundamental das finangas publicas era o uso da
senhoriagem enddégena de modo a acomodar o aumento exdgeno dos gastos.

Mattos e Rocha (2001) realizaram uma analise do orgamento brasileiro, a partir de 1965
a 1993, com procedimento para testar cointegracdo de inUmeras séries temporais, € em
resultados, pode-se concluir que, elevagdes de impostos acabam dando suporte a hipotese “gastar

e arrecadar”.

"Australia, Austria, Bélgica, Canada, Demark, Finlandia, Franca, Alemanha, Iflanda, Italia, Coréia, Holanda, Suica,
Reino Unido e Estados Unidos.
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Em uma anélise diferente da vista até aqui, o estudo de Batolla (2004) utilizou dados
trimestrais de receitas e despesas de execugao financeira do Tesouro e do PIB. No periodo
estudado de 1992 a 2003, encontrando evidéncias de que o regime fiscal brasileiro segue um
processo “arrecadar e gastar”.

Gamboa e Silva (2004) realizaram um estudo voltado para o caso brasileiro entre o
periodo de julho de 1986 e outubro de 2003, objetivando analisar o endividamento publico e sua
sustentabilidade. Os resultados evidenciaram a existéncia de cointegragéo entre os gastos e a
arrecadagao fiscal, como também a senhoriagem. Por sua vez, a partir de 1999 o ajuste fiscal
realizado nesse periodo operou como substituto para a monetizagao do déficit fiscal.

Gamboa (2005) também realizou um estudo voltado para o caso brasileiro no periodo de
1823 a 2004, através das técnicas de cointegracdo demonstrou que, em alguns periodos pode-se
presenciar a sustentabilidade, tal como verificada no periodo do Brasil — Império.

Mello (2008) fez uso de dados mensais de gastos e receitas primérias, no periodo de
1997-2005, com base na metodologia de vetor de cointegracdo multipla, por resultado encontrou
evidéncias de gastos exdgenos no regime fiscal.

Lopes e Rebelo (2008), utilizou 0 modelo de vetores de corregao de erros, no periodo de
janeiro de 1999 a novembro de 2007, concluindo que a politica econémica brasileira é a de gastar
e arrecadar, e que a crescente arrecadacdo do governo ocasiona um ciclo vicioso dos gastos
governamentais, uma saida para esse presente paradigma seria uma estabilizacdo do aumento
da carga tributaria do governo. Sendo que, com 0 aumento da arrecadagao deveria ser direcionada
a economia fiscal adicional, porém a mesma foi transformada em novos gastos.

Silva (2010) analisou a causalidade entre a arrecadagdo governamental brasileira e a
despesa publica no periodo entre o 1° trimestre de 1999 e o 3° trimestre de 2008. Como resultado
a arrecadac&o foi a principal varidvel de ajuste que garantiu o equilibrio orgamentério do governo.
Dessa forma, o regime fiscal do Brasil foi classificado como “gastar e arrecadar”, que por sua vez,
as elevagdes ocorridas nos dispéndios governamentais acabam provocando mudangas
permanentes na arrecadagao publica.

Oliveira, Ant6nio e Faroni (2017), analisaram o periodo de 1997 a 2013, utilizando o teste
de causalidade de Granger, com dados em painel para verificar se, 0s estados brasileiros seguem
uma politica do tipo arrecadar e gastar ou uma politica do tipo gastar e arrecadar. Constatou-se
que os estados brasileiros no periodo analisado seguem uma légica de arrecadar e gastar.

Se a literatura sobre relagdo causal entre receitas e despesas governamentais no ambito
federal é bastante produtiva, ndo se pode dizer o mesmo dos estudos que se referem as unidades
da federagdo. Guimaraes (2003) realizou analises no curto periodo de pds — ajustamento no
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estado de Minas Gerais, entre os anos de 1998 a 2002, conclui que, os acordos da divida e a
propria LRF (Lei de responsabilidade Fiscal)® ndo conseguiram reverter a situagao fiscal precaria
do estado, devido ao alto endividamento do estado no periodo, dos indices de corre¢do dos juros
(7,5% a.a mais IGP-DI) e da crise econdmica dos Ultimos anos do periodo analisado. De tal modo
que, a divida fundada de Minas Gerais havia finalizado o ano de 2002 com 50% de aumento em
relacao a 1998.

Rocha (2008), realizou uma analise voltada para a analise da persisténcia das
consolidagdes fiscais dos Estados brasileiros, no periodo entre 1986 e 2001, usando a
metodologia dos modelos de duragao, para determinar quais caracteristicas dos estados explicam
a probabilidade de que esse se mantenha numa situagdo de ajuste fiscal. Os resultados néo
paramétricos sugerem que a probabilidade de que uma consolidagéo fiscal seja mantida cai
rapidamente depois do primeiro ano e decresce dramaticamente depois do segundo ano. A anélise
paramétrica foi feita buscando-se controlar para mais variaveis, além do tempo, que pudessem
influenciar a probabilidade de uma consolidag&o fiscal terminar.

Por fim, Seixas e Silva (2012) analisou 0 desempenho das contas publicas do estado de
Goias, para o periodo entre os anos de 2002 e 2011, fazendo o uso da metodologia econométrica
dos Modelos de Correcao de Erros (VECM), concluindo que, ha forte tendéncia de sincronismo
fiscal entre arrecadagao e gastos governamentais em Goias.

Como ja ressaltado anteriormente, a literatura empirica brasileira sobre a relagéo de
causal entre receitas e despesas governamentais centra-se basicamente na anélise a nivel
nacional, com algumas excegOes a nivel subnacional. Entretanto, existe caréncia de estudos
dessa natureza para o estado do Para.

Diante do exposto, o presente estudo pretende contribuir com essa tematica ao fornecer
evidéncias empiricas sobre essa problematica por meio da estimacao da relagao causal, efeitos
de curto e longo prazo entre receitas e despesas governamentais paraense para o periodo entre
janeiro de 2003 e agosto de 2019, através das técnicas de cointegragao, tal como descrito por
Johansen (1988), bem como o subjacente método de corre¢do de erros (VECM), conforme

(Johansen e Juselius, 1990). Pretendendo, assim, contribuir para a literatura sobre politica fiscal.

8A Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), ou Lei Complementar n® 101, foi criada no inicio dos anos 2000 com o intuito
de estabelecer normas direcionadas para a responsabilidade dos gestores com relagao as finangas publicas.
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4. METODOLOGIA

O tratamento de dados de séries temporais se inicia com verificagdo da sua
estacionariedade. Gujarati (2011) afirma que, se uma série temporal é estacionaria, sua média,
variancia e covariancia permanecem as mesmas, ndo importa o ponto em que sejam medidas, ou
seja, ndo variam com o tempo. Uma série temporal y,, para se tornar estacionaria, tem de ser
diferenciada d vezes, diz-se que essa série € integrada de ordem d, denotando-a como y,~I(d).

Para a determinagao da ordem de integragéo de cada variavel, foi utilizado o teste de raiz
unitaria de Dickey-Fuller Aumentado (ADF), conforme Dickey e Fuller (1979)°. Posteriormente, o
teste de Phillips-Perron (PP), que possui a mesma hipdtese nula do teste anterior, com 0 mesmo
propdsito.

No entanto, antes da realiza¢do do teste de raiz unitaria € necessario determinar o numero
de defasagens a ser utilizada em cada fase do teste de raiz unitéaria. A correta determinagéo do
numero de defasagens é de suma importancia, pois garantem que os residuos das auto-
regressbes dos testes de raizes unitarias sejam n&o correlacionados, de forma a garantir
resultados néo viesados dos respectivos testes. Para a determina¢do do numero de defasagens
foi utilizado o Critério de Schwarz (SC). Uma vez determinada a defasagem da série, aplica-se o
teste de ADF e PP para determinar a ordem de integragéo das séries.

A sobreparametrizagéo e o problema de perda de graus de liberdade devem ser evitados
para que seja capturada informagdes importantes no sistema. Assim, o tamanho do /ag apropriado
deve ser determinado para permitir um tamanho de lag diferente para cada equagdo, em cada
periodo, de tal forma que seja escolhido 0 modelo informacional SC (Schwarz information
criterion). Seguindo o principio da parciménia onde se afirma que entre as hipéteses concorrentes
aquela que tiver o menor numero de premissas deve ser selecionada, entdo optou-se por tomar o
critério de Schwarz como sendo o principal entre os demais critérios. Neste critério a penalidade
pelo nimero de coeficientes adicionais € maior (Enders, 2004).

A avaliagdo da dindmica das varidveis sera feito por intermédio da abordagem de
Cointegragdo, tal como descrito por Johansen (1988). A constatacdo de que muitas séries
temporais macroecondmicas podem conter uma raiz unitéria estimulou o desenvolvimento da
andlise tedrica de séries temporais ndo estacionarias. Engle e Granger (1987) apontaram que uma
combinagao linear de duas ou mais séries temporais nao estacionarias pode ser estacionaria. Se

tal combinagéo linear existir, diz-se que as séries temporais séo cointegradas. A combinagao linear

9Sob a hipotese nula da presenca de raiz unitaria, ou seja, verifica-se a ndo estacionariedade da série.
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estacionaria € chamada de equagéo de cointegragao e pode ser interpretada como uma relagéo
de equilibrio de longo prazo entre as variaveis.

O teste de Johansen é um procedimento para testar cointegracdo de inumeras séries
temporais néo estacionarias. Ou seja, tem como objetivo determinar a existéncia de cointegragéo
e a determinacdo do numero de relagbes cointegrantes com base nas técnicas de Maxima

Verossimilhanga, e necessita que a estimagao da representagéo do erro seja dada por:

AY, = u+nY,_, + Zf;ll mAY_; +
& (1)

Onde Y; é um vetor coluna (3 x 1) de variaveis, u € um vetor (3 x 1) de termos constantes,
e m; sao as matrizes de coeficientes, p é a ordem de defasagem e ¢; os residuos, assumidos
como n&o autocorrelacionados e homocedésticos. A matriz de coeficientes = € denominada como
matriz cointegrante, possuindo informagdes sobre o equilibrio de longo prazo entre as variaveis.
O numero de autovalores de m estatisticamente diferentes de zero, correspondente ao posto de
7, indicam o nimero de vetores cointegrantes no sistema. Johansen propde as estatisticas do

traco e do auto maximo para se testar quantos vetores cointegrantes existem em (1), dado por:

LR¢race (T‘) =-T Z?=r+1 In (1 -
) (2)

LRy (r) = —TIn(1 -
Arit) 3)

Onde A; sdo os valores estimados dos autovalores obtidos da matriz 7 e T é o nimero de
observagoes. O teste é realizado de forma sequencial, onde a hipdtese nula é de que ha, no
maximo r vetores cointegrantes.

Com a metodologia de cointegragao obtém-se evidéncias sobre a relagao de longo prazo
entre as variaveis estudadas. Entretanto, podem ocorrer desvios de curto prazo dessa relagéo de
longo prazo, e esses desvios sao captados pelo Modelo de Vetores de Correcdo de Erros (VECM).
Este ndo apenas indica a velocidade de ajustamento dos desvios de curto prazo rumo ao equilibrio

de longo prazo, mas também, por meio da significancia estatistica, indica a relagao de causalidade
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entre as variaveis (Enders, 2004). E justamente a analise da relacéo de causalidade entre receitas

e despesas governamentais um dos objetivos desse trabalho.

4.1 BASE DE DADOS

Para estabelecer uma estrutura de dados de séries temporais entre janeiro de 2003 e
agosto de 2019, o presente estudo utiliza dados anuais referentes: Receitas Correntes (RC),
Despesas Correntes (DC), obtidos junto a Secretaria da Fazenda do Estado do Para (SEFA-PA),
indice de Produgéo Industrial do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), Taxa de
Inflagéo (IGP-DI), da Fundagao Getulio Vargas (FGV). Com excec¢éo inflagdo, todas as demais
variaveis foram tomadas como unidade de observagédo o estado do Para, para uma amostra de
200 observagoes.

Alguns comentérios acerca da utilizagdo desses dados e variaveis definidas s&o
importantes. Primeiramente, utilizou-se dados acumulados dos ultimos 12 meses, objetivando
eliminar problema relacionado a sazonalidade. Segundo, os dados de receitas e despesas foram
deflacionados pelo IGP-DI com base (agosto de 2019=100). Além disso, assim como Seixas e
Silva (2012) incluiu-se o indice de producdo industrial como uma variavel controle (proxy da
atividade econdmica). Por fim, todas as variaveis foram convertidos em logaritmos naturais (LN)
para evitar os problemas de overdiffrencing resultante da sobreposicdo dos operadores de
diferenga?,

De acordo com Gujarati (2011) “é sempre bom tragar o grafico das séries temporais
estudadas. Os graficos ddo uma ideia inicial da provavel natureza da série temporal”. A percepgéo
intuitiva, através da analise grafica, € o ponto de partida dos testes de estacionaridade formais
(apud, Simdes, 2016)

A Figura 1 monstra o comportamento das séries de dados: Receitas Correntes (RC),
Despesas Correntes (DC), Produgéo Industrial Mensal (PIM), evidenciando uma tendéncia

crescente e uma estreita relagdo entre receitas e despesas governamentais.

10Charemza e Deadman (2003).
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Figura 1: Comportamento das variaveis RC, DC, PIM entre janeiro de 2003 e agosto
de 2019.
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Fonte: SEFA-PA, IBGE (2019).
Elaborag&o dos autores.
Nota: RC — Receitas Correntes; DC — Despesas Correntes; PIM — Producéo Industrial Mensal.

5. RESULTADOS

Os resultados dos testes de raiz unitaria para as variaveis Receitas Correntes, Despesas
Correntes, Producéo Industrial Mensal estéo relatados na Tabela 1 e mostram que, para ambos
os testes, ndo foi possivel rejeitar a hipdtese nula de raiz unitéria das séries ao nivel de
significancia de 5% e 1%. Isso € um indicativo que o modelo de corregéo de erros constitui uma
boa solugdo econométrica em nossa investigagéo.

Dado que todas as varidveis do modelo exibiram raizes unitarias em nivel passa-se,
entdo, a definicdo da ordem de integracéo de cada variavel. Para isso, aplicou-se os respectivos
testes na série em primeira diferenca. Neste caso, se a hipétese nula for rejeitada, entao a variavel
é integrada de ordem um y,~1I(1). Caso contrario, diferencia-se novamente a série e aplica-se o
teste até que a hipdtese nula seja rejeitada. Os resultados de ambos os testes, apresentado na
Tabela 2, mostram que todas as variaveis sao /(1).

Tabela 1: Testes de raiz unitaria em nivel.
Dickey-Fuller Aumentado (ADF)
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. Esaisic Valres Rejlls 0
Série do testo Lag criticos Raiz Unitaria
1% 5% 1% 5%
RC 0,42 1 -4,01 -3,43 Nao Né&o
DC 0,13 1 -4,01 -3,43 Nao Né&o
PIM -15,65 1 -4,01 -3,43 Néo N&o
Phillips-Perron (PP)
. Esattoa Valres Reflle 10
Série do testo Lag criticos Raiz Unitaria
1% 5% 1% 5%
RC -0,03 4 -4,01 -3,43 \ED) Né&o
DC 0,13 7 -4,01 -3,43 \ED) Né&o
PIM -1,43 8 -4,01 -3,43 Néo N&o

Fonte: Elaboragéo dos autores.
Notas: Estimagao com constante e tendéncia.
As defasagens para o teste foram determinadas pelo critério de informagao de Schwarz.

Tabela 2: Testes de raiz unitaria em primeira diferenca.
Dickey-Fuller Aumentado (ADF)

- Estatistica Vqlgres R?jeita.k!o.:
Série do teste Lag criticos Raiz Unitéria
1% 5% 1% 5%
RC -10,93 0 -3,46 -2,88 Sim Sim
DC -10,44 0 -3,46 -2,88 Sim Sim
PIM -7,18 0 -3,46 -2,88 Sim Sim
Phillips-Perron (PP)
- Estatistica Vqlgres joeitall-!O.:
Série do feste Lag criticos Raiz Unitéria
1% 5% 1% 5%
RC -10,82 3 -3,46 2,88 Sim Sim
DC -10,91 7 -3,46 -2,88 Sim Sim
PIM -7,20 1 -3,46 -2,88 Sim Sim

Fonte: Elaboragao dos autores.
Notas: Estimagao com constante.

As defasagens para o teste foram determinadas pelo critério de informagao de Schwarz.

Tradicionalmente, antes de estimar o VEC é necessario adotar algum critério para
selecionar o nimero de lags que sera considerado no modelo, para isso foi estimado um modelo
VAR, e foram utilizados os testes para escolha do numero de defasagens do modelo baseado nos
critérios de Akaike (AIC), Schwartz (SC) e Hannan-Quinn (HQ). A Tabela 3 mostra que o critério
SC sugere um VAR irrestrito com uma defasagem!, ou seja, um VEC sem defasagem dentro do
modelo de corre¢éo de erros.

1Testes de diagnéstico adicionais foram realizados a fim de inferir se a especificagéo proposta pelos critérios de
informag&o realmente estavam produzindo residuos do tipo ruido branco.
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Tabela 3: Critério de sele¢ao do melhor modelo.

Defasagens AlC SC HQ
0 2,45 2,40 2,43
1 -16,88 -16,92* -16,80
2 -17,21* -16,68 713
3 17,24 -16,74 -17,04
4 17,21 -16,56 -16,95

Fonte: Elaboragéo dos autores.

Nota: AIC: Critério de Informag&o de Akaike;
SC: Critério de Informagao de Schwarz;

HQ: Critério de Informagédo de Hannan-Quinn;
*indica a ordem selecionada por cada critério.

Antes de tomar a primeira diferenga das séries e estimar o VEC, segue-se com o teste de
Cointegracdo com intuito de testar a existéncia de uma relagéo de longo prazo comum entre as
variaveis. Além disso, deseja-se avaliar a dindmica de curto prazo por meio do coeficiente de
ajuste do VEC. Na determinagdo do modelo de Cointegracao foi considerado um modelo com
constante no vetor de Cointegracao e tendéncia linear nos dados. As estatisticas do trago e do
maximo autovalor apontam para a e existéncia de um vetor de Cointegragdo ao nivel de
significdncia de 5%. Isso significa que as trés variaveis possuem uma tendéncia estocastica
comum, isto &, ha uma relagéo de longo prazo entre as séries, ainda que haja desvios da trajetoria

no curto prazo, os resultados sdo expostos na Tabela 4.

Tabela 4: Teste de Cointegragdo de Johansen.

Ha r vetores Valor Critico - . Valor Critico "
de cointegragéo Autovalor Trago (5%) Prob. Maximo (5%) Prob.
r=0* 0,12 31,30 29,80 0,03 24,95 21,13 0,01
r=1 0,03 6,35 15,49 0,65 6,27 14,27 0,58
r=2 0,00 0,07 3,84 0,79 0,07 3,84 0,78

Fonte: Elaboragao dos autores.
*denota rejeigdo de Hocom um nivel de significancia de5%.
**P-valores baseados em Mackinnon-Haug-Michelis (1999).

A Tabela 5 reporta os parametros estimados do vetor de Cointegragdo detectado, é
possivel verificar que os coeficientes de todas as variaveis séo significativos a 5%. Observa-se
que, os coeficientes de despesas e produgéo industrial apresentam sinais esperados no vetor de
cointegragao’.

A analise de exogeneidade (causalidade no sentido de Granger) dentro do contexto do
modelo de corregao de erros também é alvo do trabalho. O objetivo é examinar como se corrigem

eventuais erros de equilibrio de longo prazo. Em outras palavras, dada a relagéo de longo prazo

12N3o foi possivel a partir do teste razdo de verossimilhanga aceitar a hiptese de que o vetorde cointegragao seja igual a (1,-1,-1).
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existente entre as variaveis, o intuito é verificar qual varidvel se ajusta (dado um choque no
sistema) para garantir o equilibrio de longo prazo j& detectado. Os resultados estdo na parte
inferior da Tabela 5. Nota-se que o coeficiente das despesas correntes (teste t = 4,86) foi
estatisticamente significativo a 5%, ao passo que os coeficientes de ajustes das receitas correntes
(teste t=1,07) e producao industrial mensal (teste t = -0,75) ndo possuem significancia estatistica.
Isso significa que DC ¢ a variavel responsavel pelos ajustes que devem ocorrer no curto prazo,

dado a incidéncia de algum choque, siga seu equilibrio de longo prazo.

Tabela 5: Vetor de cointegragao e modelo de correg¢ao de erros.

Vetor de Cointegracéo CointEq1
RC(-1) 1,0000
DC(-1) -1,0541
(0,0425)
[-24,8024]
PIM(-1) -0,022
(0,0108)
[-2,0370]
C 0,88
Modelo de Correcéo de Erros D(LNRC) D(LNDC) D(LNPIM)
CointEq1 0,0301 0,1023 -0,0659
(0,0282) (0,0211) (0,08781)
[1,0674] [ 4,8558] [-0,7505]
C 0,0026 0,00376 0,0105
(0,001) (0,0007) (0,0031)
[2,6000] [5,0414] [3,3871]

Fonte: Elaboragao dos autores.
Obs: Desvio Padréo entre parénteses e estatistica ¢ entre colchetes.

Em termos economeétricos, as despesas correntes e produgdo industrial mensal nao
respondem as discrepancias em relagéo ao equilibrio no longo prazo. Portanto, essas varidveis
sao caracterizadas como exogenamente fraca. Em termos de causalidade, enquanto as despesas
correntes ndo Granger-causa as receitas correntes, o contrario pode ser observado, isto é, as
receitas correntes Granger-causa as despesas correntes. Deste modo, o estado do Para se
encaixa na hipétese levantada por Friedman (1978) de tax-and-spend (arrecadar e gastar). Isso
significa que a medida mais adequada para enxugar a expansao dos gastos governamentais seria
os cortes permanentes de impostos.

Segundo Hendry e Juselius (2000) quando ha relagbes de cointegragao nas séries das
variaveis consideradas, ha impactos dos termos de perturbagdes estocasticos (os desvios de curto
prazo) sobre as relagdes das varidveis cointegradas no longo prazo nos modelos VECM.
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Nesse contexto, foi realizado um teste de estabilidade — teste das raizes inversas do
polinmio caracteristico do sistema VAR?'. O resultado do teste de estabilidade assegura a

presenca das raizes entre zero e um, como revela a Tabela 6, 0 que indica que o sistema é estavel.

Tabela 6: Teste de estabilidade do modelo.

Raizes Maédulos
1,000000 1,000000
1,000000 1,000000
0,932885 0,932885
0,589327 0,589327
0,249563 0,249563
-0,007812 0,007812

Fonte: Elaboragéo dos autores.
6. CONSIDERAGOES FINAIS

Este estudo procurou analisar o desempenho das contas publicas do Estado do Para, para
o periodo compreendido entre janeiro de 2003 e agosto de 2019, especificamente a relagéo
causal, efeitos de longo e curto prazo entre receitas e despesas. Para tanto, utilizou-se das
técnicas de cointegragao, tal como descrito por Johansen (1988) e modelo de corregéo de erros,
conforme (Johansen e Juselius, 1990).

Os resultados evidenciam que as variaveis receitas, despesas governamentais e
producdo industrial mensal possuem uma tendéncia estocastica comum, isto é, ha uma relacéo
de longo prazo entre as séries, ainda que haja desvios da trajetéria no curto prazo.

Além disso, as despesas correntes e produgdo industrial mensal ndo respondem as
discrepéancias em relagdo ao equilibrio no longo prazo. Portanto, essas varidveis s&o
caracterizadas como exogenamente fraca. Em termos de causalidade, enquanto as Despesas
Correntes ndo Granger-causa as Receitas Correntes, o contrario pode ser observado. Assim
sendo, 0 estado se enquadra na hipétese levantada por Friedman (1978) de tax-and-spend
(arrecadar e gastar). Isso significa que a medida mais adequada para enxugar a expansao dos
gastos governamentais seria 0s cortes permanentes de impostos. O resultado desse estudo
corrobora com encontrado por Lopes e Rabelo (2008) a nivel nacional.

13Se todas as raizes do polindmio cairem dentro do circulo unitario o sistema devera ser estavel, o que significa que
todas as raizes devem ter modulo igual ou menor que um; se algumas raizes ficarem fora do circulo, entéo o sistema
é instavel com comportamento explosivo; e se uma raiz ficar sobre o circulo unitaria, entdo o sistema é néo-
estacionario podendo ter trajetdria de tendéncia estocastica ou passeio aleatorio (LUTKEPOHL, 2005).
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RECEITAS E DESPESAS GOVERNAMENTAIS PARAENSE: UMA ANALISE DE
CAUSALIDADE, EFEITOS DE CURTO E LONGO PRAZO

RESUMO

O presente estudo analisa o desempenho das contas publicas do estado do Para, mais
precisamente a relagdo entre arrecadag@o e gastos publicos, buscando fornecer evidéncias
empiricas da relagéo causal entre receitas e despesas governamentais, ou seja, se 0s aumentos
da arrecadagao séo oriundos de elevagdo de despesas, ou essa causalidade € reversa. Além
disso, através das técnicas de cointegragao, tal como descrito por Johansen (1988) e modelo de
corregao de erros, conforme (Johansen e Juselius, 1990), para o periodo entre janeiro de 2003 e
agosto de 2019, sdo estimados os efeitos de curto e longo prazo. Os resultados evidenciam, que
0 estado do Para se enquadra na hipotese levantada por Friedman (1987), tax-and-spend
(arrecadar e gastar). Isso significa que a medida mais adequada para enxugar a expansao dos
gastos governamentais seria os cortes permanentes de impostos.

Palavras-Chave: Despesas Governamentais, Receitas Governamentais, Cointegragdo, Modelo
de Corregéo de Erros.

ABSTRACT

The present study analyzes the performance of the public accounts of the state of Para, more
precisely the relationship between public revenues and expenditures, seeking to provide empirical
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evidence of the causal relationship between government revenues and expenditures, that is, if the
increases in revenues are due to an increase of expenses, or this causality is reversed. In addition,
through cointegration techniques, as described by Johansen (1988) and error correction model, as
(Johansen and Juselius, 1990), for the period between January 2003 and August 2019, the effects
of short and long term. The results show that the state of Para fits the hypothesis raised by
Friedman (1987), tax-and-spend. This means that the most appropriate measure to curb the
expansion of government spending would be permanent tax cuts.

Keywords: Government Expenditure, Government Revenue, Cointegration, Error Correction
Model.
Classificagao JEL: H71, H72, C33.



