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RESUMO

O estudo analisa o comportamento da divida publica nas capitais brasileiras no recorte
temporal de 2018 a 2022. Os dados foram coletados nos sites do Instituto Brasileiro de
Geografia e Estatistica (IBGE) e da Secretaria do Tesouro Nacional (STN), através do
Relatorio de Gestao Fiscal (RGF) e do Relatorio Resumido da Execugdo Orgamentaria
(RREO). Para o controle do efeito da inflagdo, os dados monetérios foram atualizados com
base no IGP-M do més de dezembro, trazidos ao valor presente. Na andlise dos dados, foram
utilizadas as medidas de tendéncia central, teste de correlacdo de Person e o nivel de
significancia. Dentre os principais resultados, destaca-se os indicadores “peso relativo da
divida” (DC/PIB) e “Grau de Endividamento” (DC/RCL) apresentam correlagdo positiva e
significancia a um nivel de 1%, isso significa que quanto maior o esforco que uma economia
realiza para atender o pagamento da divida, maior sera o comprometimento do Governo em
arrecadar recursos para quitar as suas obrigacdes ou amortizar a divida. Foi capaz de observar
no estudo que as capitais brasileiras ndo destinam grande quantidade de recursos para atender
aos investimentos. Conclui-se que as capitais ndo enfrentam problemas com endividamento,
porém, esses mesmos municipios, podem ter dificuldades em contribuir com o pagamento da
divida através da tributacao, onde, no estudo, essa divida sofre acréscimos ano a ano, o que
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pode ocasionar efeitos negativos para a populagdo, como maior incidéncia de impostos que
compromete a renda dos municipes, além de afetar o seu poder de compra.

Palavras-chave: endividamento publico, capitais brasileiras, teoria da divida

ABSTRACT

The study analyzes the behavior of public debt in Brazilian capitals from 2018 to 2022. The
data was collected on the websites of the Brazilian Institute of Geography and Statistics
(IBGE) and the National Treasury Secretariat (STN), through the Fiscal Management Report
(RGF) and the Budget Execution Summary Report (RREO). To control the effect of inflation,
monetary data was updated based on the IGP-M for the month of December, brought to
present value. In data analysis, measures of central tendency, Person's correlation test and
significance level were used. Among the main results, the indicators “relative weight of debt”
(DC/GDP) and “Degree of Indebtedness” (DC/RCL) stand out, showing a positive
correlation and significance at a level of 1%, which means that the higher the effort that an
economy makes to meet debt payments, the greater the Government's commitment to raising
resources to pay off its obligations or amortize the debt. It was possible to observe in the study
that Brazilian capitals do not allocate a large amount of resources to meet investments. It is
concluded that the capitals do not face problems with debt, however, these same
municipalities may have difficulties in contributing to the payment of the debt through
taxation, where, in the study, this debt increases year by year, which can cause effects negative
effects for the population, such as a higher incidence of taxes that compromise the income of
citizens, in addition to affecting their purchasing power.

Keywords: public debt, brazilian capitals, Debt Theory

1. INTRODUCAO

O endividamento surge na Administracdo Publica brasileira no momento em que as
receitas correntes ndo sao suficientes para pagar as despesas correntes, ocasionando dessa
forma o déficit orcamentario. Por sua vez, os governos subnacionais (Estados e Municipios)
e nacional (Federal) antes de contrair uma divida com terceiros, primeiramente, buscam sanar

o déficit com o superavit acumulados de exercicios anteriores, mas quando essa fonte ¢
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esgotada, o governo resolve recorrer a terceiros para adquirir recursos por meio de operacdes
de crédito, sendo de obrigacao desses entes cumprirem os limites legais estabelecidos em lei
— dai denomina-se o fenomeno do endividamento publico (Lima, 2011).

De acordo com Musgrave (1989), existem razdes diferentes que fazem os governos
nacionais e subnacionais ficarem endividados. Os governos nacionais contraem uma divida
para o desempenho de atividades voltadas as fungdes macroecondomicas de Distribuicdo e
Estabilizacdo, e ¢ responsabilidade dessas adotar politicas capazes de produzir nivel
satisfatorio de emprego, bem como manter a estabilidade de pregos e realizar uma melhor
distribuicdo igualitaria de renda entre a populacdo. Por outro lado, os governos locais
desenvolvem a funcao de alocagdo, pois essas incorrem em divida para alocar recursos com a
finalidade de adquirir bens e servigos publicos para atender as necessidades da populagao.

Ainda sobre a teoria da divida, tem-se a regra de ouro que, segundo Lima (2011), ¢
fundamental para o desempenho das fungdes econdmicas citadas anteriormente, pois para os
governos desenvolverem suas atividades de gestdo de forma eficiente, as receitas correntes
devem estar vinculadas as despesas correntes, da mesma forma que as despesas de capital
devem ser pagas através das receitas de capital. Em outras palavras, pode-se dizer que os
gastos correntes devem ser suportados pelos recursos provenientes da tributagdo paga pela
geragdo presente, sendo essa fonte de receita vinculada a manutencao dos servigos, como
despesas com pessoal e material de expediente. Por outro lado, tal regra ainda diz que o
endividamento deve estar associado aos investimentos de longo prazo, no qual o pagamento
do valor da amortizagdo com os juros devem ser suportadas tanto pelas geragdes presentes e
futuras, quanto pelos exercicios sociais, sendo esses recursos destinados, por exemplo, para
constru¢do de unidades de satude, escolas e entre outros. A ndo observancia dessa regra
acarreta em ma gestdo fiscal, influenciando diretamente na prestagdo de servigos para a
populagdo. De acordo com o Ministério da Fazenda (2023a), ao longo de 2022, de suficiéncia
foi apurado um valor de R$ 63,8 bilhdes no cumprimento da regra de ouro, no qual o governo
federal obteve um superavit primario de R$ 59,7 bilhdes no mesmo ano citado.

Com o objetivo de fazer com que os entes federativos desempenhem suas fungdes
econdmicas, simultaneamente atendendo o equilibrio fiscal sem que haja um endividamento
excessivo, foi criada a Lei Complementar n° 101 (2000), conhecida como a lei de

responsabilidade fiscal (LRF), que afirma em seu § 1°:
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A responsabilidade na gestao fiscal pressupoe a agdo planejada e transparente, em que se
previnem riscos ¢ corrigem desvios capazes de afetar o equilibrio das contas publicas,
mediante o cumprimento de metas de resultados entre receitas e despesas e a obediéncia a
limites e condi¢des no que tange a renuncia de receita, geracdo de despesas com pessoal,
da seguridade social e outras, dividas consolidada ¢ mobiliaria, opera¢des de crédito,
inclusive por antecipag@o de receita, concessao de garantia e inscri¢do em Restos a Pagar.

Diante do paragrafo exposto, percebe-se que tal lei impde limites a gestao fiscal sobre
os entes federados com o objetivo de adotar uma politica voltada para o equilibrio fiscal e
controle do estoque da divida, tendo como foco o planejamento e o controle de receitas e
despesas. Pinto, Costa e Wilbert (2015) consideram que a LRF propiciou ferramentas de
gestdo da divida publica, sendo considerado um instrumento de governanca cujo objetivo sera
o equilibrio fiscal e o controle do endividamento que contribui para o crescimento de forma
estabilizada.

Se, por um lado, a vigéncia da lei de responsabilidade fiscal trouxe beneficios no que
tange a gestdo fiscal dos entes federativos, por outro lado, a lei pode ter provocado efeitos
controversos no ambito das finangas municipais. Conforme Cardoso et al (2018), a LRF
favoreceu a melhoria do resultado primario, que trouxe como ponto positivo a gestdo de
despesas, especialmente de pessoal, e ainda conteve o crescimento da divida de alguns
municipios. Por outro lado, acabou induzindo aqueles municipios, que antes ndo gastavam
acima do limite estabelecido na lei, a aumentarem seus gastos até esse limite.

Para Jorge, Oliveira e Sousa (2022), no final da década de 1990, tanto os estados como
0s municipios, apresentavam historicamente um dos momentos mais criticos relacionados ao
endividamento no Brasil, que ocasionou sérios problemas de insolvéncia, pois a situagdo era
a seguinte: os estados, além de estarem endividados, estavam registrando despesas
relativamente elevadas, sendo que, por volta do ano de 1995, o gasto com pessoal representava
uma meédia em torno de 79% da receita corrente liquida.

As finangas publicas nas 23 capitais brasileiras e no Distrito Federal podem ser
afetadas também pela situagcdo econdmica que o pais se encontra, por exemplo, entre abril de
2014 e dezembro de 2016, o Brasil passou pelo periodo de crise da recessdo econdmica,
periodo em que ocorreu a queda do PIB e o aumento do desemprego.

Nesse contexto, este estudo buscou responder o seguinte questionamento: Qual ¢ o
comportamento da divida nas capitais brasileiras? Tendo em vista que o endividamento afeta

os entes subnacionais no Brasil, bem como a condu¢ao da investigacao empirica sobre este
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problema envolve as capitais brasileiras, o objetivo desta pesquisa ¢ analisar o comportamento

da divida publica nas capitais brasileiras no recorte temporal compreendido de 2018 a 2022.
A pesquisa foi realizada com a justificativa de analisar a situagdo fiscal e a evolucao

da divida nas capitais brasileiras, levando em consideracao as varidveis socioeconomicas e

sua relacdo com o meio.
2. REFERENCIAL TEORICO

O referencial teorico deste estudo foi dividido em trés segdes, a conhecer: teoria da
divida publica; endividamento publico no Brasil e a lei de responsabilidade Fiscal; e os

resultados de outros estudos sobre o endividamento brasileiro.

2.1. Teoria da Divida Publica

Para Lima (2011), o financiamento dos gastos publicos ocorre quando o governo
utiliza os recursos advindos da tributagdo, sendo estes tributos pagos por cada integrante da
sociedade, mas quando esses recursos nao sao suficientes para manter a estrutura
administrativa do ente federativo e realizar investimentos de curto e longo prazo. O governo
toma a decisdo de contrair dividas internas ou externas com a finalidade de regularizar suas
contas e prestar 0s servigos necessarios para a populagao.

A divida interna surge através dos déficits orcamentarios, quando os valores das
despesas sdo maiores que a arrecadacgdo. Diante disso, o governo verifica a disponibilidade de
recursos proveniente de exercicios anteriores, mas, durante esse intervalo, ocorre o aumento
dos impostos ou da emissao de papel moeda. Por outro lado, outra maneira de contrair uma
divida ¢ através da externa, quando o governo faz contato com bancos estrangeiros no mercado
financeiro internacional (Nakatani, 2006).

Ainda a respeito da divida interna, o autor afirma que tanto a divida contratual como a
mobilidria fazem parte do tipo de divida citada, sendo que na contratual as dividas sdo
provenientes através de bancos por empréstimos de curto prazo com a finalidade de cobrir
pendéncias no fluxo de caixa, assegurando receitas futuras. J4 a divida mobilidria é aquela na
qual o governo emite titulos no Tesouro Nacional ou pelo Banco Central.

Nesse contexto, entende-se que a divida publica depende do fluxo de receitas
correntes, bem como na quantidade dos gastos publicos, pois o excesso desses gastos leva ao

déficit orcamentdrio, fazendo com que o governo recorra a superavits de exercicios anteriores
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para cobrir a divida. De acordo com Lima (2011), mesmo esses déficits ndo sendo cobertos
totalmente, a gestdo publica tem possibilidades para solicitar recursos a terceiros, mas dento
dos limites estabelecidos em lei.

Souto (2014) classifica os tipos da divida publica em Divida Liquida e Bruta. A
Liquida avalia tanto o ativo como o passivo do governo, ¢ ¢ considerada como um indicador
de endividamento mais relevante, pois, através desse, o Governo Federal conhecer a situagao
fiscal do pais. Por outro lado, a divida bruta apenas considera os passivos do governo.

Segundo o Tesouro Nacional (2011), os indicadores que servem como referéncia para
verificar a situagdo fiscal no Brasil sdo a Divida Bruta do Governo Geral (DBGG) e a Divida
Liquida do Setor Publico (DLSP). A primeira serd responsavel por contabilizar todos os
passivos financeiros assumidos pelos governos federal, estadual e municipal junto ao setor
privado e ao setor publico financeiro, com exce¢do as empresas estatais das trés esferas de
governo ¢ do Banco Central do Brasil. J4 a segunda tera a responsabilidade no balanceamento
dos débitos e créditos no ambito do setor publico ndo-financeiro, com excecao da Petrobras e
do Banco Central do Brasil.

Através desses indicadores, percebe-se que as informacgdes extraidas por eles irdo
revelar como estd a situacdo fiscal dos entes federativos, tanto que o Tesouro Nacional (2011)
afirma que a Divida Liquida do Setor Pblico complementa a Divida Bruta do Governo Geral,
na medida que leva em consideracdo os ativos e passivos financeiros de varios entes do
governo, inclusive daqueles que o Governo Geral ndo abrange em seu conceito.

Partindo para a teoria cléssica da divida, Lima e Diniz (2016) expde em seus estudos
que os governos se baseiam nas fun¢des econdmicas de estabilizagdo, distribuig¢do e alocagao
para fazer uso da divida. Sob o ponto de vista da teoria normativa do federalismo, o exercicio
dessas funcdes pode ser realizado por meio de trés formas de organizagdo politica:
centralizagdo (forma unitaria de governo, cujas fungdes fiscais sdo exercidas exclusivamente
pelo o governo central), descentralizacdao (Competéncias fiscais desempenhadas pelos
governos locais) e a forma federativa (combinacao das competéncias centralizadas com as
descentralizadas, cujas responsabilidades fiscais se encontram compartilhadas em diferentes
niveis de governo e respectivas unidades federativas).

Posto isso, Lima e Diniz (2016) afirmam em seu estudo que, segundo a teoria
normativa do federalismo, as fungdes econdmicas de estabilizacdo e distribuicao atingem os
seus objetivos de forma eficiente, quando sdo centralizadas pelo governo nacional, pois

somente nesse nivel de governo ¢ capaz de produzir nivel satisfatério de emprego, mantendo
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a estabilidade de pregos no mercado e realizar uma distribuicdo de renda que seja igualitaria.
Ja na funcdo de alocagdo, ela sera desempenhada de forma eficiente pelos governos locais,
por ser o nivel de governo mais proximo da populagdo, a administracao publica passa a
conhecer quais sao as necessidades dos cidadaos para disponibilizar ou alocar os produtos e
servicos. Nesse sentido, a fundamentagao da teoria classica da divida explica que, para chegar
ao equilibrio orcamentario, se faz necessario o financiamento por tributagdo vinculados aos
gastos correntes e investimentos de curta durabilidade, por outro lado, os investimentos de
longo prazo podem ser vinculados aos financiamentos por empréstimos que beneficiaram
varias geragoes.

O equilibrio citado se refere a regra de ouro, como diz Lima e Diniz (2016), os gastos
de capital devem ser suportados tanto pelas geracdes presentes como as futuras com o objetivo
de evitar o excesso do endividamento. Para isso, os gestores devem atender a essa regra do
orgamento corrente equilibrado, onde deve haver um entrelago de financiamento por
empréstimos com o orcamento de capital e os gastos correntes vinculados com recursos
advindos da tributagao.

Segundo Lima e Diniz (2016), ¢ necessaria a separacdo da divida de curto prazo
(Divida Flutuante) da divida de longo prazo (Divida Fundada ou Consolidada). A divida
flutuante ¢ contraida no momento em que ocorre algum imprevisto ou quando ha atrasos no
volume das receitas correntes.

A Lei n° 4.320 (1964), em seu artigo 92, afirma que a divida publica flutuante ¢
composta por Restos a Pagar, excluidos os servicos da divida, os servigos da divida a pagar,
os depositos e os débitos de tesouraria. Débitos de Tesouraria sdao dividas contraidas de
natureza extraordindria para o atendimento de insuficiéncia de caixa do governo, que teve a
sua origem de operacdes denominadas de Antecipag¢do de Receita Orcamentaria (ARO), um
tipo de empréstimo de curto prazo; os depositos sdo recursos que foram recebidos de terceiros
proveniente de caugdes, fiangas e consignacdes; os servicos da divida a pagar sdo as parcelas
de amortizacao adicionadas com os juros da Divida Fundada ou Consolidada com vencimento
até o final do exercicio financeiro logo apds o fechamento do balango patrimonial; j& os restos
a pagar ¢ definida na Lei n°® 4.320 (1964) em seu artigo 36: “Consideram-se Restos a Pagar as
despesas empenhadas mas nao pagas até o dia 31 de dezembro distinguindo-se as processadas
das ndo processadas”. Em outras palavras, os restos a pagar ¢ o montante das despesas que
foram empenhadas e liquidadas, mas nao foram pagas até o encerramento do exercicio na data

31 de dezembro, acumulando dessa forma para o exercicio subsequente.
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Ja a divida de longo prazo (Divida Fundada ou Consolidada) ¢ considerada uma
obrigagdo que o governo deve quitar em um prazo superior a 12 meses, como diz a Lei de
Responsabilidade Fiscal em seu art.29, inciso I, “montante total, apurado sem duplicidade,
das obrigagdes financeiras do ente da Federacdo, assumidas em virtude de leis, contratos,
convénios ou tratados e da realizacdo de operagdes de crédito, para amortizacdo em prazo
superior a doze meses”. Mas uma informagdo importante sobre a divida consta no § 3° que
diz: “Também integram a divida publica consolidada as operagdes de crédito de prazo inferior

a doze meses cujas receitas tenham constado do orgamento”.

2.2. Endividamento Publico no Brasil e a Lei de Responsabilidade Fiscal

A Lei Complementar n® 101 (2000), conhecida como a Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF), surgiu no contexto em que o Brasil estava passando por sucessivos déficits
or¢amentarios, pois a Lei n°® 4.320 (1964) apenas instituia normas aos entes federativos para
elaboracdo de seus orcamentos, mas ndo estabelecia regras fiscais através de limites e de
regras processuais que asseguravam o equilibrio orcamentario. Foi diante do descontrole fiscal
que surgiu a lei de responsabilidade fiscal, como afirma Gerick, Clemente e Ribeiro (2014).
Através de frequentes desequilibrios das contas, foi necessério enrijecer o controle e promover
o fortalecimento dos instrumentos de controle, com a finalidade de estabelecer metas,
objetivos e resultados que serdo alcancados pela Administragdo Publica.

Conforme a LRF, ela estabelece, em regime nacional, parametros para o gasto publico
de cada ente federativo, sendo que as restricdes orcamentarias tem a finalidade de preservar a
situagdo fiscal da Unido, Estados, Municipios e Distrito Federal conforme os seus balancos
anuais, com o objetivo de fazer com que a administragdo publica tenha uma boa satde
financeira, recursos aplicados nas esferas adequadas e garantir que os atuais gestores
entreguem contas saudaveis para seus sucessores no fim do mandato. Percebe-se que a lei de
responsabilidade fiscal esta fundamentada em ac¢des que previne riscos € corrige possiveis
desvios que possam afetar o equilibrio das contas publicas no decorrer do tempo.

Para o alcance dos objetivos, a Lei Complementar n° 101 (2000), afirma ao longo de
sua redacdo que ela se sustenta em 4 pilares que devem ser seguidos pelos entes federativos,
a conhecer: Planejamento, Transparéncia, Controle e a Responsabilidade. Para Verissimo
(2013), na doutrina, esses pontos devem ser recorrentes, pois sao considerados requisitos da
boa administragdo publica, sendo que, no planejamento, dard apoio técnico para a gestdo

fiscal, através de instrumentos operacionais como o plano plurianual (PPA), a Lei de
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Diretrizes Orgamentérias (LDO) e a Lei Or¢amentaria Anual (LOA). Ainda para o autor, a

transparéncia das informagdes consiste na divulgacdo oficial dos atos praticados pelos
servidores publicos com a finalidade da populagdao ter conhecimento da destinacdo dos
recursos publicos. Ja a fase de controle devera ser continua e rigorosa pelos orgaos de
fiscalizagdo (Tribunais de Contas). Por fim, na responsabilidade, como o proprio diz, o gestor
publico deve ser responsavel no cumprimento da lei, sob pena de responder por seus proprios
atos e sofrer sangdes que estao inseridas na Lei de Responsabilidade Fiscal.

Desta forma, Lima e Diniz (2016) define que a capacidade de endividamento ¢ quando
esse apresenta um limite maximo, ou seja, quando esta conforme estabelecido pela legislagao,
e essa capacidade € suportada sem elevar a carga tributaria, corte de gastos e inadimplemento
a respeito do pagamento da divida publica. Ja Lima (2011) afirma que, para que o nivel da
divida dos governos ndo sobrecarregue a comunidade e afete negativamente a capacidade de
pagamento do governo, ¢ importante analisar o desempenho econdmico da sociedade com
relacdo a producdo dos recursos, ou seja, verificar se o fluxo de receitas correntes consegue
atender as questoes da sociedade e suportar a divida.

Segundo Pedras (2009), na literatura econdmica existem quatro objetivos basicos que
justificam a existéncia da divida publica, sendo eles: financiar o déficit publico; propiciar de
forma adequada instrumentos para realiza¢ao da politica monetaria (no caso mais especifico
da divida interna); criar referéncia de longo prazo para financiamento do setor privado, sendo
que as emissdes publicas devido ao seu alto volume e baixo risco de crédito, servem de
referéncia para a precificagdo da divida privada; e, por ultimo, alocar recursos entre as
geragdes na medida em que, dependendo do prazo de financiamento, a geragao futura ficara
responsavel pelo pagamento das despesas contraidas no presente oriundos do endividamento.

Ainda de acordo com Pedras (2009), em meados do ano de 1990, a situagdo do
endividamento publico no Brasil era considerada critica. Ela apresentava um estoque de titulos
em mercado, representando 15% do PIB, considerado recorde historico, sendo a divida
composta praticamente por Letra Financeira do Tesouro (LFT), nome antigo do Tesouro Selic,
essas letras eram utilizadas, especificamente, para o financiamento dos déficits orgamentarios
com prazo médio de apenas 5 meses, sendo que, nessa mesma época, a inflagdo estava acima
1.000% ao ano, e o déficit primdrio atingiu 1% do PIB no ano anterior. Buscando d4 um fim
nessa situagdo, em 1994, o Presidente Collor lancou o plano real, sendo que, com a
implementa¢do da nova moeda, foi possivel diminuir a inflagdo através da manutencdo de

elevadas taxas reais de juros.
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O Brasil atualmente ainda sofre para manter a situag@o fiscal de forma equilibrada dos
entes federativos, pois, de acordo com o Ministério da Fazenda (2023b), foi inscrito para o
exercicio de 2023 o valor de R$ 255,2 bilhdes em estoque de restos a pagar (RAP),
representando uma elevag@o nominal de 21,6 bilhdes em comparagdo com o ano de 2022 (RS
233,6 bilhdes). Esse aumento ¢ explicado principalmente pela elevagdo das inscricdes de RAP
para atender as despesas do executivo sujeitas a programacgdo financeira, beneficios
previdenciarios e de medidas com fim de apoio financeiro a estados € municipios, justificavel
devido as acdes emergenciais destinadas ao setor cultural decorrentes da Lei Complementar

n°® 195 (2022). Essa lei altera a de responsabilidade fiscal, pois, em sua redacdo, afirma:

Dispde sobre apoio financeiro da Unido aos Estados, ao Distrito Federal e aos Municipios
para garantir agdes emergenciais direcionadas ao setor cultural; altera a Lei Complementar
n°® 101, de 4 de maio de 2000 (Lei de Responsabilidade Fiscal), para ndo contabilizar na
meta de resultado primario as transferéncias federais aos demais entes da Federacao para
enfrentamento das consequéncias sociais e econdmicas no setor cultural decorrentes de
calamidades publicas ou pandemias.

Diante desse contexto, na data 09 de novembro de 2022, o Férum Internacional de
Auditoria Governamental promoveu um debate sobre o papel das Instituigdes Superiores de
Controle (ISC) na redugdo do endividamento publico poés pandemia e a promog¢do da
responsabilidade fiscal. Na ocasido, o Ministro do Tribunal de Contas da Unido, Antonio
Anastasia, defendeu atuagdo mais eficiente do Estado na gestdo dos recursos publicos, tendo
em vista que teve o aumento da demanda por parte da sociedade pelos servigos de qualidade,
onde os mecanismos de controle fiscal devem e podem ser melhorados, sendo que os governos
devem ter acdes que visam zelar pela disciplina fiscal.

Percebe-se que a pandemia contribuiu para o aumento da divida publica, pois os
Governos disponibilizaram recursos advindos dos cofres publicos no combate ao coronavirus,
por exemplo, a promog¢do da oferta de auxilios emergenciais para as familias que se
encontravam em situacdo de vulnerabilidade e desempregadas, bem como acdes na area da
saude. Segundo a Agéncia Senado (2020), o governo federal realizou o pagamento de R$
509,1 bilhdes com despesas relacionadas a agdes e investimentos no combate a pandemia do
coronavirus, montante esse que corresponde a 90% do que foi liberado para arcar com os
gastos até o dia 20 de dezembro de 2020 (R$ 564,14 bilhdes) e a 81,4% do que havia sido
planejado (R$ 625,57 bilhdes). E importante salientar que o governo federal teve uma grande

despesa com o pagamento de R$ 600,00 do auxilio emergencial para milhdes de brasileiros
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durante cinco meses, sendo que esse beneficio sozinho é responsavel por R$ 230,78 bilhdes

dos gastos, correspondendo a quase metade do que havia sido pago até a data.

2.3. Pesquisas Afins

Neste capitulo, buscou apresentar alguns estudos ja realizados envolvendo o
endividamento publico, bem como funciona a divida publica, o que esta inserido nela, e
mostrar a importancia do endividamento publico na Administra¢ao Publica.

Em seu estudo, Queiroz et al. (2018) verificaram a existéncia de fatores determinantes
da divida publica, tendo como objetivo investigar a influéncia do Produto Interno Bruto (PIB),
das receitas tributarias e da populagdo sobre o endividamento dos 26 estados brasileiros
compreendidos no periodo de 2002 a 2015. As trés varidveis citadas anteriormente eram
consideradas explicativas e a Divida Consolidada Liquida (DCL) considerada a variavel
dependente, sendo essa controlada pela Receita Corrente Liquida (RCL) para eliminar o efeito
escala. Para fins estatisticos foi utilizada como técnica econométrica o modelo de regressao
com dados em painel, pois a amostra era definida com dados temporais e seccionais.

No estudo citado acima, através da analise de regressao, foi constatado que o PIB e a
populagdo apresentam sinal negativo e influéncia, de maneira significativa, 5% sobre a Divida
Consolidada Liquida, ou seja, quanto maior o desenvolvimento da economia e da populacao
do estado, menor sera a DCL, e, consequentemente, menor serd o endividamento publico.
Posto isso, conclui-se que o tamanho da populagdo e o desenvolvimento econdmico siao
determinantes da divida publica, corroborando com as hipoteses 1 e 2 da pesquisa, que eram,
respectivamente, (I) o PIB exerce influéncia negativa sobre o endividamento publico dos
estados brasileiros; e (II) a populagdo exerce influéncia negativa sobre o endividamento dos
estados. Ainda sobre a pesquisa, as receitas tributirias em relagdo a receita orcamentaria nao
apresentam significancia sobre o endividamento publico, e isso ¢ explicado pelas
transferéncias intergovernamentais, pois, por mais que o Estado ndo tenha capacidade
tributaria para ter condi¢cdes de financiar as suas despesas, através das transferéncias do
governo central pode ser evitado o endividamento.

Santos et al. (2018) realizaram uma pesquisa em busca de investigar a influéncia do
endividamento publico em relacdo ao desenvolvimento humano dos grandes municipios
brasileiros. Para tanto, utilizaram como amostra aqueles municipios com mais de 500 mil
habitantes no recorte temporal de 2006 a 2012, com dados coletados através da Secretaria do

Tesouro Nacional (STN), Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e Sistema da
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Federagdo das Industrias do Estado do Rio de Janeiro (IFDM), sendo essa que representa o
desenvolvimento humano e considerada a variavel dependente. Para fins estatisticos foi
utilizada a técnica de regressao linear multipla de minimos quadrados ordinais (MQO) com
dados em painel, nas quais foram utilizadas as seguintes varidveis independentes: Divida
Consolidada Liquida, dividida pela Receita Corrente Liquida (DCL/RCL); Receita Tributaria
per capita; transferéncia corrente per capita; gasto social per capita; PIB per capita; e o [FDM
do ano anterior.

Os resultados do estudo indicaram que o endividamento publico influencia o
desenvolvimento humano local, seja na prestagdo de um servigo ou na oferta de um produto
para a populagdo. Segundo o autor, isso pode estar associado a esfor¢os de disciplina fiscal
que corroboram com a lei de responsabilidade fiscal (2000), tendo em vista que o
cumprimento das metas fiscais contribui positivamente para o endividamento publico dos
municipios.

Cardoso et al. (2018), em seu estudo, analisaram o comportamento da divida publica
municipal agregada no que diz respeito a sua sustentabilidade do periodo de 2002 a 2018. Para
isso, os autores realizaram séries de longo prazo, nas quais foram feitos testes de
estacionariedade e cointegracdo da divida com o resultado primario, sendo observado a reacao
desse resultado primario com as variagdes dos testes realizados. Ja os testes de curto prazo
tiveram como base na proposta de Pasinetti (1998), na qual a sustentabilidade da divida foi
medida por superavits primarios maiores do que a diferenca entre a taxa de juros da divida e
o PIB sendo multiplicado pela propor¢do da divida sobre o mesmo PIB. Os resultados
econométricos indicaram que a divida foi sustentavel de 2002 a 2015, porém, do ano de 2015
a 2018, os testes de Pasinett indicaram que houve insustentabilidade da divida publica durante
46 meses consecutivos, sendo a recessdo econdmica um dos principais motivos por esse
desequilibrio fiscal.

Os achados do estudo de Cardoso ef al. (2018) indicam que a Lei Complementar n°
148 (2014) além de alterar a lei de responsabilidade fiscal, afetou as dividas de longo prazo,
pois ficou evidenciado que, por mais que a primeira lei tenha garantido um alivio imediato da
situagdo fiscal, ndo foi suficiente para reverter uma trajetdria que levaria a insustentabilidade
no longo prazo, pois tal lei promoveu o refinanciamento da divida dos entes federativos e
contribuiu para o aumento do estoque da divida. Outro achado do estudo foi que as medidas
tomadas pelo Governo Federal e a austeridade pretendida pela Lei de Responsabilidade Fiscal

ndo foram suficientes para manter a divida publica dos municipios. Diante do que foi
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apresentado pela pesquisa citada, percebe-se que € necessario que os entes federativos devem

ter um planejamento mais rigido voltada para acdes assertivas no controle da divida publica

com a finalidade dela ser sustentavel no curto e longo prazo.

3. METODOLOGIA

Esta pesquisa ¢ classificada quanto a sua abordagem como quantitativa, pois foram
utilizadas técnicas estatisticas para quantificar informagdes através da coleta de dados. Quanto
aos objetivos, o estudo se classifica como descritiva, pois segue uma linha de a¢do, sendo ela:
depois de coletados os dados, faz-se necessario analisa-los e interpreta-los de acordo com as
informagdes atreladas ao comportamento da divida, descrevendo as caracteristicas que afetam
no endividamento publico das capitais brasileiras. No que diz respeito aos procedimentos, a
pesquisa ¢ classificada como documental, uma vez que através de fontes primarias de
documentos publicos, relatérios, matérias de divulgacdo e entre outros, foi possivel o
pesquisador coletar informagdes fundamentais e relevantes para o devido estudo.

Os dados desta pesquisa foram extraidos através de fontes oficiais do governo, como:
Secretaria do Tesouro Nacional (STN) e o Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica
(IBGE). A pesquisa analisara o endividamento publico das 26 capitais brasileiras com o intuito
de observar a evolucdo da divida dessas capitais, por estarem no centro do poder politico e
econdomico dos estados. Diante disso, a premissa deste estudo consiste em verificar
empiricamente se as crises econdmicas e epidemioldgicas recentes influenciaram as capitais
brasileiras a recorrerem ao endividamento, e para isso, sera analisado o comportamento da
divida desses entes federativos. Como limitacdo nesta pesquisa, podemos citar a coleta de
dados da Capital Brasilia, uma vez que nao consta as informacgdes desse ente federativo, assim
como no site do IBGE o valor do Produto Interno Bruto (PIB) estava disponivel somente até
o0 ano 2020, mas isso ndo causa impactos negativos empiricamente para a realizagao do estudo.

A coleta e a andlise de dados levaram em consideracio o recorte temporal
compreendido do ano de 2016 a 2022, permitindo observar como estava a divida publica a
quatro anos anteriores hd pandemia da COVID — 19, bem como a trés anos posteriores ao seu
inicio. A devida pesquisa considerara, para o controle do efeito da inflagdo, os dados
monetarios atualizados com base no IGP-M do més de dezembro, onde os indicadores

utilizados nesta pesquisa que possuem ‘“valor monetario” foram a divida per capita (DC/Pop)
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e PIB Per Capita (PIB/Pop), ambos trazidos a valor presente que contribui na andlise e
interpretagdo assertiva dos resultados, reduzindo qualquer enviesamento. Foi possivel obter
informagdes essenciais referentes ao endividamento, informagdes socioecondmicas ¢ a
destinagdo dos recursos publicos com a finalidade de conhecer as evidéncias e alcangar os
objetivos desta pesquisa. Para isso, foram utilizadas algumas técnicas estatisticas, a citar:
Instrumentos de Estatistica Descritiva (medidas de tendéncia central, desvio padrio); teste de
correlagdo de Pearson; e nivel de significancia, sendo esses dois ultimos calculados através
do programa estatistico Stata.

As varidveis foram escolhidas com base na literatura pesquisada, tendo como ponto de
partida indicadores e analises propostos por Lima e Diniz (2016) referentes a carga, cobertura,
variagdo e destinagdo da divida, levando em consideracdo informacdes das seguintes
variaveis: Resultado Primario em percentual do PIB nas capitais; a variagao da Divida Total
das capitais; receita per capita; percentual da divida consolidada liquida pela receita corrente
liquida; e a relagcao DIV/PIB. O pesquisador utilizou o Google Scholar (Google Académico)
como base de dados para realizar a revisao da literatura e ter conhecimento da area de estudo,
na qual foi feita a pesquisa por aqueles que continham como palavras-chave: “Divida
Publica’’, “Endividamento Publico” e “Divida Publica dos Entes Subnacionais”, priorizando
aquelas pesquisas cientificas publicadas em revistas no recorte temporal de 2018 a 2022”. A

Tabela 1 apresenta as variaveis utilizadas neste estudo no dmbito das capitais brasileiras:

Tabela 1

Variaveis utilizadas na pesquisa

Indicadores Indicadores

(Estoques Financeiros) (Fluxos Financeiros) Indicadores de contexto

Cobertura do Servico

Peso relativo da divida (DC/PIB) PIB Per Capita (PIB/Pop)

da Divida (SD/RCL)
Margem legal de Dependéncia Fiscal
Divida per capita (DC/Pop) endividamento (LGE | (Transferéncias Correntes /
—DCL) Receitas Correntes)
Grau de endividamento (DC/RCL) - Populacdo estimada
Cumprimento do Limite Legal
(%DCL/RCL) i i

Variagdo da Divida Consolidada (ADC) - -
Nivel de Investimentos (Inves/RCL) - -

Fonte: Elaborada pelos autores.
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4. RESULTADOS E DISCUSSOES

Nesta secdo, serdo expostos os resultados e as analises de estatistica descritiva: Média,
Desvio Padrao, Nivel de Significancia e o Teste de Correlagao de Pearson, onde os dados
serdo interpretados no entrelagamento com a teoria da divida e com o objetivo deste estudo,
que compreende analisar o comportamento da divida ptblica das capitais brasileiras no recorte
temporal compreendido de 2018 a 2022, observando os possiveis efeitos para a sociedade. A
fim de obter esclarecimentos sobre o endividamento publico, foram utilizados indicadores que
contribuiram para a analise da divida: Indicadores com base em estoques financeiros,

indicadores de fluxos financeiros e indicadores de contexto.

4.1. Analises dos Dados

Sera abordada nesta subsecao a analise dos dados a luz da teoria da divida, levando em
considera¢do a realidade que os entes federativos se encontram. Para isso, os pesquisadores
utilizaram as medidas de tendéncia central — Média e Desvio Padrao — dos indicadores de
estoques financeiros, fluxos financeiros e contexto; todos os dados extraidos do Relatorio da
Gestao Fiscal (RGF) e do Relatério Resumido de Execugdo Orgamentaria (RREO).

Como pode ser notado na Tabela 2, ha aumento das médias do porte das Capitais entre
os anos de 2018 a 2022, bem como aumento da divida per capita (DC/Pop) do ano de 2018 a
2020. Isso significa, na teoria da divida, que quanto maior o nimero de habitantes, maior sera
a divida, pois os Governos dos entes federativos deverdo disponibilizar mais recursos para
atender aos servigos publicos para a populacdo. Entretanto, como pode ser observada ainda na
tabela 1, a divida per capita dos ultimos anos do periodo estudado (2021 e 2022) apresentaram
uma diminui¢do em relagdo aos anos anteriores, € foi mais homogénea dentre os anos do
estudo, que podem ter sido ocasionados através de agdes voltadas a estabilizacdo da divida,
onde esses valores estavam mais concentrados em torno da média, a fim de que cada cidadao
seja capaz de liquidar a divida através de suas rendas pessoais, pois os aumentos do porte dos
entes federativos podem ocasionar no acréscimo no montante da renda pessoal e provocar o

aumento da tributacdo para pagar a divida contraida.
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Tabela 2
Relacao de indicadores para analise da divida das capitais brasileiras nos anos de
2018 a 2022
Ano 2018 2019 2020
Indicadores Média Desv.P Média Desv.P Média Desv.P
DC/PIB 24.81% 10,97% 25,78% 10,71% 30,35% 11,53%
DC/POP R$ 1.492,55| R$ 1.153,08| R$ 1.486,33] R$1.076,92] R$ 1.367,28 R$ 904,41
% DC/RCL 32,32% 17,91% 30,23% 16,05% 32,33% 16,72%
INVEST/RCL 4,59% 2,35% 11,07% 16,44% 12,79% 19,35%
SD/RCL 2,86% 1,69% 3,05% 1,73% 2,23% 1,08%
ADC 14,65% 25,35% 9,18% 20,66% 22,05% 31,51%
% DCL/RCL 16,89% 25,20% 7,32% 32,04% 13,22% 23,81%
% MLE 103,11% 25,20% 112,68% 32,04% 106,78% 23.81%
POPULACAO 1.773.372 2.411.170 1.798.077 2.443.061 1.812.495 2.456.103
PIB PER CAP | R$ 57.161,58| R$ 20.865,66[ R$ 55.361,79| R$ 18.785,29| R$ 43.826,34| RS 15.773,67
DEP. FISCAL 56,80% 11,60% 56,40% 12,10% 60,30% 11,50%
Ano 2021 2022
Indicadores Média Desv.P Média Desv.P
DC/PIB
DC/POP R$ 1.214,73 R$ 733,53] R$1.133,88 R$ 616,07
% DC/RCL 30,91% 13,65% 27,64% 12,66%
INVEST/RCL 4,25% 2,27% 6,16% 3,97%
SD/RCL 4,31% 4,21% 3,38% 1,66%
ADC 9,15% 20,50% 4,86% 25,16%
% DCL/RCL 6,97% 20,73% 4,00% 24,13%
% MLE 113,03% 20,73% 116,00% 24,13%
POPULACAO 1.826.131 2.468.725 1.839.297 2.481.027
PIB PER CAP
DEP. FISCAL 58,30% 11,80% 56,40% 11,50%

Fonte: Elaborada pelos autores.

Ainda na tabela 2, ao fazer a comparacao entre média e desvio padrao das variaveis
%DC/RCL (Grau de Endividamento) com a SD/RCL (Cobertura do Servigo da Divida), os
dados se mostram homogéneos, ou seja, estdo condensados em torno da média. Ao relacionar
isso com a teoria da divida, a arrecadagdo operacional do governo tera condigdes para com o
pagamento da divida sem comprometer negativamente o financiamento dos servigos publicos,

apesar dos aumentos ocorridos nos anos de 2019 a 2020 na variavel %DC/RCL e na SD/RCL

no de 2019 e 2021.

Ao analisar o peso relativo da divida (DC/PIB) entre os anos de 2018 a 2020, € possivel
observar que, através das médias da DC/PIB, ela sofreu acréscimos do periodo estudado, que

variaram entre 24,81% e 30,35%, onde esse crescimento se manteve com dados do desvio
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padrdo baixo, significando a presen¢a de homogeneidade, ou seja, os dados estdo mais
concentrados em torno da média. Isso, de acordo com a literatura da divida, indica que o
Governo podera ter dificuldades de pagar o estoque da divida ou, at¢ mesmo, de refinancia-la
caso nao for tomada nenhuma atitude voltada para manter essa relagao DC/PIB mais estavel.

Sobre a variavel PIB Per Capita, percebe-se que a média e o desvio padrdo sofreu
decréscimos de 2018 a 2020. Através da tabela 1, pode ser visto que os dados dessa variavel
vao sofrendo modificacdes da heterogeneidade para dados mais proximo da média, o que
indica que algumas capitais, de forma simultanea, aumentaram a sua populagdo e diminuiram
o seu PIB. Quanto ao aumento do porte ano a ano, pode ser verificado através dos dados da
variavel populagdo, ja a redug¢@o do PIB ocorreu no ano de 2018 para 2019, onde, através dos
dados coletados no IBGE, verificou-se que duas Capitais (Sao Luis - AM e Vitoria — ES)
obtiveram o PIB em 2019 inferior ao ano de 2018, motivo da reducdo da média na variavel
PIB Per Capita.

Sobre a relagdo Invest/RCL, a média e o desvio padrao dos anos de 2018, 2021 e 2022
apresentam valores baixos e sdo inferiores aos anos de 2019 e 2020, ou seja, os dados estdo
mais concentrados ou proximos da média, o que significa que as Capitais apresentam entre si
certa similaridade no que tange a disponibilizagdo de recursos destinados a investimentos,
sendo que, através dos dados, verifica-se que os Governos destinaram menos capital para
atender a demanda de investimentos. Por isso, estatisticamente, alguns valores dos anos
citados e informados na tabela 1 estdo mais proximos, indicando a presenca de
homogeneidade. Contudo, por outro lado, nos anos de 2019 e 2020, percebe-se que sdo
caracterizados por dados mais heterogéneos, o que indica que o Governo disponibilizou mais
recursos da receita corrente liquida para atender aos investimentos, isso segundo a literatura
da divida, pode ser entendido que, nos anos de 2019 e 2020, os Governos das capitais
buscaram proporcionar maior desenvolvimento economico ao dispor de maior volume de
recursos para atender a investimentos, sendo que os custos financeiros sao distribuidos entre
varias geragdes de forma proporcional ao utilizar bens e servigos no decorrer do tempo.

Como observado na tabela 1, a variagdo da Divida Consolidada (ADC) ¢ caracterizada
por dados heterogéneos, onde se verifica oscilagdes na média e no desvio padrdo, sendo que
esse ultimo oscilou entre os intervalos de 20,66% ¢ 31,51%, considerado elevado, onde o
aumento da Divida Consolidada era de ser esperada no ano de 2020, periodo em que a
COVID-19 contribuiu para que o Brasil apresentasse altos niveis de endividamento, fazendo

com que o Governo recorresse a terceiros para financiar gastos emergenciais, que pode ser
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justificada, porque a Receita Corrente Liquida seria insuficiente para reparar as Capitais diante
da crise sanitaria. A heterogeneidade se faz presente nos dados da variagdo da divida
consolidada, pois se percebe que a divida ndo se manteve estavel nos anos estudados.

Ao analisar o indicador de Cumprimento do Limite Legal (%DCL/RCL), percebe-se a
presenca de dados heterogéneos, ou seja, mais distantes da média. Mesmo assim, isso significa
que as Capitais brasileiras ndo terdo problemas fiscais envolvendo os limites impostas pela
Lei de Responsabilidade Fiscal no que diz respeito ao endividamento publico, apesar das
diferencas econdmicas € sociais entre as regioes.

Também na Tabela 2, tem a presenca do indicador “%MLE”, na qual a sigla significa
Percentual de Margem Legal de Endividamento. Como o proprio nome diz, indica de forma
percentual o limite que os entes federativos podem se endividar, sendo que, quanto maior esse
indice, melhor sera para os municipios, pois apresentam mais possibilidades de contrair uma
divida sem comprometer seus recursos. No indicador citado, pode ser notado a presenga de
oscilagcdes da homogeneidade para heterogeneidade e vice e versa. Pode ser observado nos
dados dos anos de 2018 € 2020, o menor percentual de margem, o que significa que, no periodo
citado, o grau de endividamento foi maior em comparagdo com os anos de 2019, 2021 e 2022,
sendo que, nos dois ultimos anos, algumas Capitais podem contrair dividas sem comprometer
o montante de recursos adquiridos. Tal afirmacao ¢ feita com base nos valores da média e do
desvio padrao que apresentam, respectivamente, valores alto e baixo.

Quanto a variavel de dependéncia fiscal € possivel observar que a média aumentou de
56,8% para 60,3% do ano de 2018 a 2020, e do ultimo ano teve uma diminuicdo desse
percentual, onde em 2021 a média foi de 58,3% e 56,4% em 2022, sendo esse coincidente
com o percentual do ano de 2019, que também foi de 56,4%. Analisando os dados, percebe-
se que a média estd acima de 50% e o desvio padrdo considerado baixo, contribuindo com a
presenca da homogeneidade. Isso revela que algumas Capitais brasileiras dependem das
transferéncias correntes para disponibilizar bens e servigos para a populagdo, como o Fundo
de Participacdo de Municipios (FPM), onde cabe ao Tesouro Nacional efetuar as
transferéncias dos recursos para os entes federados, obedecendo aos dispositivos
constitucionais. Ao relacionar a analise dos dados com a teoria da divida, nota-se que algumas
Capitais brasileiras apresentam dificuldades para arrecadagdo prépria de recursos, proveniente
da tributagdo, o que faz esses Municipios dependerem das transferéncias da Unido para

executar as suas atividades sem comprometer o or¢amento publico.
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4.2. Testes de Correlacio de Pearson e Nivel de Significincia

Foi realizada uma analise do calculo do teste de correlagdo de Pearson e o nivel de
significancia, onde a primeira consiste em medir a correlacao positiva ou negativa entre duas
variaveis, enquanto a segunda consiste em verificar estatisticamente a relevancia dos dados
da varidvel. Em outras palavras, ajuda a determinar se a estatistica de teste esta na zona de
rejeicdo ou ndo, onde na pesquisa foi realizada a interpretacdo dos dados com base nos niveis
de 1%, 5% e 10%.

Ao analisar os dados nas tabelas 2 e 3 abaixo, ¢ possivel observar que o peso relativo
da divida (DC/PIB) apresenta correlagdao positiva com a divida per capita (DC/POP). Isso
pode ser notado através do dado percentual mais proximo de 1 nas referidas tabelas, ou seja,
na medida em que uma variavel aumenta, 0 mesmo acontecera com a outra variavel, e ao
relacionar isso com a teoria da divida, podemos entender que quanto maior a parcela da divida
sobre o desenvolvimento econdomico, maior sera o pagamento da divida que corresponde a
cada um dos cidaddos, pois a medida que o ente federativo aumenta a sua riqueza através da
soma de produtos e servigos, também ocorrera a elevacdo da renda dos municipios. Com isso,
incidi maiores valores arrecadados pelo Governo com o uso da tributacdo, criando
possibilidades desse contrair uma nova divida, e essa relagdo, entre as variaveis mencionadas,
foi significante a um nivel de 1%, que indica uma evidéncia forte € menos propensa a erros
estatisticos.

No recorte temporal de 2018 a 2020, o peso relativo da divida (DC/PIB) e o Grau de
Endividamento (DC/RCL) também apresentam correlagdo positiva e significAncia a um nivel
de 1%, resultado valido também para os demais anos do estudo. De forma geral, isso significa
que quanto maior o esforco que uma economia realiza para atender o pagamento da divida,
maior sera o comprometimento do Governo em arrecadar recursos para quitar as suas
obrigacdes, onde, de acordo com a teoria da divida, quando o grau de endividamento possui
valor elevado, maior tempo sera necessario para amortizar a divida. Ainda de acordo com as
Tabelas 3 e 4, quando analisamos a variavel “Dependéncia Fiscal” perante as demais variaveis
do estudo, percebe-se que ndo apresenta influéncia no aumento da divida nas Capitais
Brasileiras, o que pode ser observado através da correlacdo negativa entre as variaveis do
estudo. Isso significa que a variavel “Dependéncia Fiscal” ndo influenciam no aumento do
endividamento dos entes federativos, mas, por outro lado, através das médias e desvio padrao
da tabela 1, indica que os recursos provenientes das transferéncias correntes, em média,

compreendem mais de 50% das receitas correntes dessas capitais em todo o periodo estudado.
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Tabela 3
Relacao de indicadores para analise da divida das capitais brasileiras nos anos de 2018
a 2020

201822020 | DC/PIB [ DC/POP | DC/RCL [INVEST/RCL|POPULACAO| PIB PER CAPITA| DEPENDENCIA
DC/PIB 1..0000
DC/POP 0,8314***[  1.0000
DC/RCL 0,8819***[ 0,8898***| 1.0000
INVEST/RCL -0,0333]  -0,1346] -0,1658 1..0000
POPULACAO | 0,7153%*%] 0,8435%**] 0,722%** -0,2103 1..0000
PIB PER CAPITA|  0,1929%] 0,6496***] 0,408*** -0,1941]  0,4330%** 1..0000
DEPENDENCIA | -0,5012]  -0,7069| -0,5411] 0,0150%**|  0,5915%** 0,6764*** 1..0000

Nivel de significancia: 10% (*), 5% (**), 1% (***)
Fonte: Elaborada pelos autores.

Tabela 4

Relacio de indicadores para analise da divida das capitais brasileiras nos anos de 2018
a 2022

2018 A 2022 DC/POP DC/RCL | INVEST/RCL | POPULACAO | DEPENDENCIA
DC/POP 1..0000
DC/RCL 0,8796*** | 1..0000
INVEST/RCL -0,095 -0,118 1..0000
POPULACAO 0,7474%** | 0.6605*** -0,1672 1..0000
DEPENDENCIA -0,6725 -0,5024 0,2326 -0,6095 1..0000

Nivel de significancia: 10% (*), 5% (**), 1% (***)
Fonte: Elaborado pelo autor (2024).

Outra informacao relevante para o estudo extraida das tabelas 2 e 3, trata-se da
correlacdo positiva entre o grau de endividamento (DC/RCL) e a divida per capita (DC/POP),
na qual foi significante em nivel de 1%. Entre outras palavras, isso indica que nas capitais
quanto maior o comprometimento da receita para com o pagamento da divida, também sera
elevada a divida que corresponde a cada um dos cidaddos, sendo que, esses resultados,
corrobora com a literatura, pois as capitais, por estarem no centro do poder politico e
econdmico, desenvolvem as fungdes de estabilizagdo e distribuicdo, o que pode levar o
aumento da divida desses entes federativos, fazendo com que os municipios, através da
tributacao, paguem maiores impostos a fim de liquidar a divida — o que pode afetar o cidadao

no seu poder de compra.

221
%‘ Revista ENIAC Pesquisa, Guarulhos (SP), V.14, n°1., abr. 2024- set. 2025



&

ISSN: 2316-2341 L X»
B A\ ENIAC

REVISTY entro Universitario de Excelénd
=NIAC PES0OUISA
m

Também na tabela 2, percebe-se que o peso relativo da divida (DC/PIB) e as dividas
per capita (DC/POP) apresentam correlagdo negativa com o comprometimento da receita
destinada aos investimentos. Tal observagdo indica que o aumento da divida independe da
disponibilidade de recursos destinados aos investimentos, logo, pode-se afirmar que as
capitais brasileiras ndo destinam grande quantidade de recursos para atender aos

investimentos.
5. CONSIDERACC)ES FINAIS

O objetivo deste estudo foi analisar o comportamento da divida nas 26 Capitais
Brasileiras e seus efeitos para a sociedade, tendo em vista que o endividamento publico afeta
alguns entes subnacionais no Brasil. Diante disso, foi realizada a pesquisa pautada na
conducdo da investigacdo empirica sobre este problema envolvendo as capitais brasileiras,
onde a justificativa para a realizacdo do estudo se baseia na existéncia da lacuna em observar
a situacdo fiscal e a evolugao da divida nas capitais brasileiras perante o cenario pandémico
da COVID-19.

Os resultados da pesquisa indicam que as Capitais Brasileiras aumentaram o seu porte
(Populagao) e a Divida Per Capita (DC/Pop) no periodo estudado, refletindo em possiveis
dificuldades que o Governo terd no pagamento do estoque da divida ou, até mesmo, de
refinancia-la, se caso ndo for tomada nenhuma medida voltada para estabilizagdo, ja que o
aumento da populagdo faz com que a demanda por servigos publicos seja também aumentada.

Ainda com relagdo a variavel “Divida Per Capita”, essa apresentou correlacao positiva
com o grau de endividamento, o que significa que quanto maior o comprometimento da receita
para com o pagamento da divida, também sera elevada a divida que corresponde a cada um
dos cidadaos. Isso corrobora com a literatura, pois as capitais, por estarem no centro do poder
politico e econdmico, desenvolvem as funcdes de estabilizacdo e distribuicdo, o que pode
levar o aumento da divida desses entes federativos, e isso trazer efeitos negativos para a
sociedade, como a mé distribui¢do de recursos para atender as necessidades dos cidaddos e a
rolagem da divida no sentido de quitag@o das obrigagdes contraidas.

Com relagdo ao desenvolvimento econdmico, ficou evidente que o PIB das Capitais
Brasileiras foi comprometido ano apos ano pela Divida Consolidada, com destaque entre os
anos de 2019 e 2020, periodo em que o Brasil vivenciou a crise sanitaria da COVID-19. Nesse

periodo, o PIB foi reduzido e o Governo destinou mais recursos para a populagdo, por

222
C—B‘ Revista ENIAC Pesquisa, Guarulhos (SP), V.14, n°1., abr. 2024- set. 2025



&

ISSN: 2316-2341 L X»
b A ENIAC

REVISTY Gentro Universitario de Exceléncia
=NIAC PES0OUISA
m

exemplo, o auxilio Brasil, uma das medidas adotadas pelo Estado para ajudar a populagdo no
que diz respeito as necessidades basicas (alimentagdo, saude entre outros) além disso,
exercendo a sua funcao distributiva.

Por outro lado, as Capitais Brasileiras nao apresentam problemas no que diz respeito
ao Cumprimento do Limite Legal (%DCL/RCL) imposta pela Lei de Responsabilidade Fiscal,
mas apresentam certa dependéncia fiscal pelas transferéncias correntes, pois, em média, mais
de 50% dessas fazem parte das receitas no recorte temporal estudado, onde os recursos
ajudardo a custear as despesas de manutencao da Administragao Publica do ente receptor.

Dentre os resultados apresentados no estudo, o principal consiste que algumas capitais
podem nao ter problemas com endividamento, pois possuem margem para contrair uma nova
divida. Contudo, através da andlise das varidveis “Divida Per Capita” e “Peso Relativo da
Divida”, essas apresentam, em média, valores elevados, o que significa que, na primeira
variavel, o pagamento da divida requer maior participagdo monetaria dos cidadaos através do
aumento da tributagdo; e, na segunda, refere-se na maior parcela do Produto Interno Bruto
(PIB) para amortizar a divida. Diante disso, alguns efeitos negativos podem “recair” sobre os
municipios, por exemplo, a renda comprometida com pagamentos de impostos e taxas, devido
a elevacdo da carga tributaria, e ainda, o fato de algumas capitais poderem apresentar
dificuldades em contribuir com o pagamento da divida devido a fatores econdmicos, como ¢
o caso da regido Norte. Essas apresentam menor nivel de arrecadagdo de recursos e dependem
fiscalmente das transferéncias para realizar a prestag@o dos servigos publicos para a sociedade;
logo, o0 aumento da carga tributaria no ente federativo pode trazer consequéncias maiores para
regides de baixo desenvolvimento como também para aquelas consideradas desenvolvidas,
pois todas as regides possuem dependéncia fiscal pelas transferéncias intergovernamentais.

Existem medidas que o Governo pode adotar para reduzir os problemas fiscais
abordados anteriormente, como planos de a¢des voltadas a fun¢ao de estabilizagdo, onde visa
o emprego, desenvolvimento econdmico e a estabilidade de pregos, resultando no aumento da
renda dos cidaddos e na contribui¢do do pagamento da divida através da tributacdo. Além
disso, outra medida que podera ser adotada pelo Governo nas capitais € a otimizagdo dos
recursos, ou seja, utilizar os recursos financeiros de forma mais assertiva para reduzir gastos
desnecessarios, mas, para isso, sera necessario elencar aquelas despesas provaveis de
realizagdo durante um determinado periodo, com a finalidade de administra-la de forma

correta.
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Como limitagao deste estudo, refere-se a ndo disponibilizagdo de todas as informagdes
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das capitais no site da Secretaria do Tesouro Nacional (STN), como € o caso da capital Distrito
Federal (DF), mas a falta da coleta dos dados desse ente nao influencia os resultados obtidos
neste estudo, pois foi possivel realizar a coleta dos dados das 26 capitais brasileiras no site do
STN. Por outro lado, quanto ao porte desses municipios, foi possivel obter somente os dados
populacionais compreendidos de 2018 a 2020 — informagdes suficientes para os indicadores
utilizados no estudo.

Futuras pesquisas podem ser realizadas com base em uma andlise comparativa da
gestao fiscal entre as capitais brasileiras e ter conhecimento dos possiveis motivos que levam
esses entes federativos a aumentarem as suas dividas. Para isso, pode ser utilizado a estatistica
descritiva e métodos mais qualificados, como a regressdo, com a finalidade de verificar a
saude financeira desses entes federativos e o comportamento da divida, pois € essencial que
nas capitais brasileiras seja adotada uma gestdo mais eficiente e eficaz para o alcance do
equilibrio or¢gamentario. Com isso, futuros estudos empiricos podem nortear o Governo para

a tomada de possiveis acdes que visem a reducao do endividamento publico.
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