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RESUMO

Este trabalho evidencia distorcées associadas a prdtica comum de contingenciamento do
orcamento publico federal e sugere um mecanismo alternativo de aplicagdo tempordria que
reduz essas distor¢oes. Apos verificar a evidéncia empirica de que hd grande variagdo na
execucdo orcamentdria, com elevada concentracdao de gastos no ultimo més do exercicio
fiscal, constréi-se um modelo do tipo Principal-Agente que evidencia a ineficiéncia existente
no processo orcamentdrio atual. Em seguida é apresentado um modelo alternativo Pareto
superior que reduz a variagdo dos recursos disponiveis aos 6rgdos da administragdo publica
ao longo do ano e ao mesmo tempo induz uma redugdo espontdnea de seus gastos. Para
ilustrar os ganhos potenciais da aplicacdo de tal mecanismo, apresenta-se uma simulagédo
baseada da execugdo orcamentdria de 2001 .
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ABSTRACT

The present paper introduces a mechanism aimed at controlling a practice commonly adop-
ted by many government agencies which consists of spending the entire budget by the end
of each fiscal year in order to avoid cuts in the following year’s budget allocation. As a result
of the proposed incentive-mechanism, the government will be able to induce a voluntary re-
duction in the agencies’ expenditure. Consequently, the central government will not need to
resort to “fiscal repression”, a mechanism used to control agencies’ expenditures, which cau-
ses many distortions in the public sector. A simulation based on data from fiscal year 2001
in Brazil illustrates the potential expenditure reduction when such mechanism is adopted.
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6 A Espera dn Reforma Or¢amentiria

INTRODUCAO

Ap0s a queda da inflagao obtida no Brasil com o Plano Real, a década de
90 foi marcada pela preocupagao com a divida publica, pelos elevados défi-
cits ¢ por medidas de ajuste fiscal. Em 1998, o Pais adotou o Programa de
Estabilidade Fiscal e firmou acordo com o EMI, comprometendo-se com
rigidas metas de superavit primdrio. Desde entdo, o processo de ajuste tem
sido bem-sucedido. No entanto, subsiste a preocupagao com a possibilidade
de sustentabilidade da politica fiscal, uma vez que o ajuste foi, em grande
parte, baseado em medidas temporarias de aumento da receita. Além disso,
o esfor¢o de diminuigao de gastos tem encontrado obstdculos na elaboragao

€ execugao orgamentarias.

O or¢amento brasileiro é elaborado com base nos valores da execugao da
despesa dos ultimos trés anos. Essa metodologia induz os 6rgaos a gasta-
rem todos os recursos disponiveis, muitas vezes em gastos nao essenciais,
receando um corte em or¢amentos futuros.

Por sua vez, os mecanismos utilizados pelo governo para diminuir os gas-
tos tém sido o contingenciamento e o controle das libera¢oes de recursos
tinanceiros pelo Tesouro Nacional. Esses instrumentos, no entanto, tendem
a gerar uma série de distor¢oes no gasto publico, além de perderem eficicia
com o fim da inflagio elevada: em regime de baixa inflagdo, recursos re-
presados ao longo do ano, mas liberados no final do exercicio, representam
limitada economia para os cofres publicos.

Considerando esse contexto, o presente trabalho propoe um modelo tem-
pordario de incentivos para que os 0rgaos diminuam voluntariamente seus
gastos, enquanto nao se alcanga a elaboragao de or¢amento mais realista. O
mecanismo proposto, se otimamente implementado, implica uma redugao
dos gastos mais adequada as verdadeiras prioridades ¢ metas do governo,

contribuindo para o ajuste fiscal e para a qualidade do gasto publico.

Na proéxima segao ¢ feita uma breve descri¢ao do ajuste fiscal adotado, com

énfase no papel do or¢amento nesse processo. A secao 2 apresenta uma
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analise econométrica dos dados disponiveis, que evidencia a existéncia de
um viés de grande aumento de gastos publicos no ultimo més do exercicio
tiscal. A terceira secao mostra, por meio de um modelo Principal-Agente
estdtico, que o mecanismo de contingenciamento utilizado atualmente para
o controle dos gastos publicos tem limitado efeito em periodo de baixa in-
flagao e gera ineficiéncia na ordenagao temporal da execugao orgamentdria.
A segao 4 mostra que as caracteristicas evidenciadas no modelo estatico se
reproduzem num modelo dinimico envolvendo dois exercicios or¢amenta-
rios consecutivos. A quinta se¢ao propoe o mecanismo de redugao volun-
taria de gastos e mostra seus efeitos positivos tanto no ajuste fiscal quanto
na redugio da ineficiéncia temporal da execugiao or¢amentdria. A segao 6
ilustra os ganhos potenciais associados a esse mecanismo a partir de uma
simulagao baseada em dados de 2001. Finalmente, a tltima se¢ao apresenta

algumas consideragoes finais sobre o modelo estudado.

1. A EXECUCAO ORCAMENTARIA EM TEMPO DE AJUSTE
FISCAL

Nos ultimos vinte anos a economia brasileira tem passado por uma grave
crise fiscal. Entre suas causas destacam-se os ajustamentos externos aos
choques do petréleo e a crise dos juros no fim da década de 70; a queda da
receita tributdria bruta, causada pelo efeito Tanzi' e pelo baixo crescimento
economico; o aumento das despesas com pessoal na primeira metade da dé-
cada de 80; e os mecanismos de financiamento da divida publica centrados
na emissao de titulos e de base monetdria, causando aumento da inflagao e
das despesas com juros. A Constituigao Federal de 1988, que aumentou a

transferéncia de impostos para Estados e municipios sem que houvesse uma

1 O Efeito Tanzi reduz o valor real dos impostos devido a inflagao existente no lapso de tempo entre
o fato gerador do imposto e seu recolhimento (vide TANZI, 1977). Deve-se notar, no entanto,
que no caso do Brasil esse efeito foi reduzido devido a sofisticagao do sistema de indexagao dos
tributos, como a UFIR, que chegou a ser atualizada diariamente entre o final de 1989 ¢ o inicio
de 1990. Vide, a esse respeito, REZENDE (2001) ou GIAMBIAGI & ALEM (2001).
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8 A Espera dn Reforma Or¢amentiria

redistribui¢ao das despesas,? tornou-se um fator a mais para o agravamento

da situagao fiscal.

O fracasso dos planos heterodoxos de combate a inflagao fez com que se
generalizasse no meio politico e académico a convicgao de que um ajuste
tiscal era necessdrio para resolver o problema da alta inflagao. Um tal ajuste
diminuiria a participagao do governo na demanda agregada, o que compen-
saria a pressao inflaciondria gerada pelo aumento do consumo privado numa
tentativa de desindexagao da economia. Assim, a partir de 1990 iniciaram-se
medidas para controle do déficit. At¢ 1993, verificaram-se melhoras causadas
por medidas tempordrias de aumento da receita e por mudangas estruturais,
como a privatizagao, o controle do endividamento dos Estados da federagao

e o programa de combate as fraudes na Previdéncia Social.

A partir de 1995, com o Plano Real, a inflagao caiu drasticamente e as

contas publicas entraram em elevado desequilibrio. Passou-se de superavit
primério® de 5,21% do PIB, em 1994, para déficit de 0,879% do PIB em

1997, apesar do aumento da receita liquida do Tesouro. Em parte, esse
desequilibrio pode ser explicado pelo fato de que antes de 1995 a elevada
inflagao nao fazia com que os déficits se concretizassem. O valor das dotagoes
or¢amentdrias era corroido pela inflagao, ja que essas eram executadas, em
sua maior parte, nos ultimos meses do ano devido ao uso dos contingencia-
mentos e da postergagao das liberagoes financeiras pelo Tesouro Nacional.
Dessa forma, a inflagao prejudicava a percep¢ao do grave desequilibrio que
jd existia entre receitas ¢ despesas. Concomitantemente, houve piora do

resultado previdencidrio e aumento dos gastos com custeio.

2 A Constituigao Federal de 1988 assegurou 44% da arrecadagio do Imposto de Renda e do
Imposto sobre Produtos Industrializados (IPI) para os Fundos de Participagiao dos Estados e
Municipios, 3% desses impostos para fundos de desenvolvimento regionais ¢ 10% da arrecadagao
do IPT para os Estados exportadores. Os municipios ainda foram contemplados com 50% da
arrecadagao do Imposto sobre Propriedade Territorial e com a totalidade da arrecadagao do Im-
posto sobre Operagoes Financeiras incidente sobre o ouro, quando definido em lei como ativo
financeiro. Em relagao a competéncia tributdria, a Unido eliminou seus impostos tnicos. Esses
foram incorporados a base de cdlculo do ICMS, um imposto estadual.

3 De acordo com a Necessidade de Financiamento do Setor Publico (NFSP-conceito primario, Banco
Central do Brasil), obtido en IPEADATA, http://www.ipeadata.gov.br.
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Entre 97 e 98, as crises asiatica e russa fizeram com que os juros fossem
elevados para deter a fuga de capitais, pressionando o déficit publico e co-
locando em jogo a credibilidade da economia brasileira. Com a consciéncia
da urgente necessidade de saneamento das finangas publicas, em 1998 foi
adotado o Programa de Estabilidade Fiscal (PEF) e firmado um acordo
com o FMI. Fixaram-se metas de superdvit primario para os anos de 1999

22001 com o objetivo de estabilizar a relagao divida/PIB.

O esfor¢o tem sido significativo, e um severo processo de ajustamento ocor-
reuw.* A queda da despesa ocorrida entre 1998 ¢ 2001 ¢ mostrada na Tabela
1. O impacto do PEF sobre a receita, em 1999, foi de R$ 24,1 bilhoes e
a receita total aumentou 0,5% do PIB. Por sua vez, o resultado primdrio
registrou valor superior ao critério de desempenho acordado: obteve-se
superdvit de R$ 31,1 bilhoes, quando a meta estabelecida era de R$ 30,2
bilhdes. (SPE/ME, 2000).

TABELA 1 - DESPESAS DO GOVERNO CENTRAL/PIB (%)

DISCRIMINACAO 1998 1999 2000 2001 2002
DESPESATOTAL 19,8 18,7 16,1 171 17,7
Estados e Municipios 3,0 3,2 3,7 3,8 42
Beneficios 59 58 6,1 6,3 6,6
Adm. Federal 10,5 9,5 10 10,8 1

- Pessoal 51 49 51 54 55

- Custeio 54 4.6 49 5,4 55
Subsidios 0,3 0,3 0,3 0,4 0,2

Fonte: STN, Resultado do Tesouro Nacional-dez/1999 a dez/2002.

As metas estabelecidas tém sido cumpridas. No entanto, o principal ques-
tionamento que subsiste diz respeito a possibilidade de sustentabilidade do
ajuste fiscal ao longo do tempo, uma vez que grande parte do Programa foi

baseada em medidas tempordrias de aumento da receita, como, por exemplo,

4 Vale observar que apesar desse relativo sucesso, a razao divida liquida/PIB nao se estabilizou,
passando de 32,6% em janeiro de 1994 para 52,4% em janeiro de 2000. Para uma andlise dos
motivos desse aumento, vide OURIVES (2002) ou SIGELMANN (2002).
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a cobranga da CPMF e a receita de concessoes de servigos de telefonia.” A
Tabela 2 mostra o peso das receitas extraordindrias no processo recente de
ajuste fiscal, que chegaram a representar 3,2% do PIB brasileiro em 1999,
mas que deverao desaparecer nos proximos anos. Aumentar a carga tribu-
tdria para compensar essa redugao de receitas nao seria compativel com os
objetivos de crescimento, uma vez que essa carga jd se encontra em torno
de 30% do PIB. Assim, ainda ha a necessidade de reduzir gastos para a
sustentabilidade da politica fiscal e refor¢o da credibilidade na economia

brasileira.

TABELA 2 - FATORES EXTRAORDINARIOS DE AJUSTE FISCAL (%

PIB)

Composicao 1998 1999 2000
CPMF 0,9 0,9 1,6

1,0 1,0 0,5

IR Excedente 0,1 0,1 0,1

IR Bens Financeiros 0,3 0,0 0,0

0,0 0,3 0,3

FEF/DRU 0,3 0,3 0,1

0,0 0,6 0,0

TOTAL 2,6 3,2 2,6

Fonte: AVERBUG & GIAMBIAGI (2000).

Um importante mecanismo que tem sido utilizado para conter gastos ¢ a
repressao fiscal por meio do contingenciamento de créditos orgamentdrios

e do controle das liberagoes financeiras pelo Tesouro Nacional.

Vale destacar que contingenciamento ¢ um corte nas dotagoes or¢amenta-
rias dos diversos 6rgaos. Em geral, parte do contingenciamento efetuado
logo apds a aprovagio do orgamento ¢ mantida até o fim do exercicio,
configurando-se em perda de or¢amento para o 6rgao. Mas parte desse
corte or¢amentdrio acaba sendo descontingenciada ao longo do periodo, a
medida que os 6rgaos competentes (Ministérios da Fazenda e Planejamento)

acompanham a arrecadag¢ao e o atendimento das metas de superdvit primdrio

5 Vide, a esse respeito, GIAMBIAGI & RIGOLON (1999).

Est. econ., Sio Paulo, 34(1): 5-41, jan-mar 2004



Carla G. Protdsio, Mauricio S. Bugarvin, Mirta N. S. Bugarin 11

e cedem a pressao de gastos dos 6rgaos. O modelo aqui proposto aplica-se a
essa parte dos créditos que acaba sendo descontingenciada e a postergagao
das liberagoes financeiras efetuadas pelo Tesouro Nacional. Portanto, este
estudo nio analisa os efeitos macroeconomicos das distor¢oes associadas aos

montantes COl’ltil’lgCl’lCiadOS quc nunca retornam aos (’)rgﬁos.

O instrumento do contingenciamento utilizado para conter os gastos dos

6rgaos,® gera uma série de distor¢oes, como a inversao de prioridades, se-
gundo a qual os 6rgaos gastam primeiramente em agoes menos prioritarias
para forgar a liberagao de recursos para agoes que nao podem ser adiadas, e
o endividamento por meio de atrasados, que faz com que os fornecedores
cobrem do governo pregos acima daqueles vigentes no mercado. Além disso,
com o fim da inflagao elevada, esses mecanismos perderam eficicia, pois as
dotag¢oes or¢amentdrias nao tém mais seu valor tao fortemente corroido.
Dessa forma, ¢ necessario um orgamento realista, com despesas compativeis
com o nivel de receitas e com prioridades e metas bem especificadas. O Brasil
tem caminhado nesse sentido com reformulagoes nas técnicas de planeja-
mento e orgamentaria. Além de procurar uma previsao de receita cada vez
mais acurada e de compatibilizar as despesas com esses recursos, o objetivo
tem sido definir precisamente as prioridades da sociedade, estabelecer metas
tisicas nos planos e enfatizar o acompanhamento da consecugao dos progra-

mas. Tais objetivos almejam os resultados e os alcances de metas obtidos e

nao apenas a conformidade legal e contdbil da execu¢ao or¢amentdria.’

No entanto, ha ainda muito a ser feito, uma vez que o or¢amento das uni-
dades da administragao publica ainda ¢ definido com base na execugao da
despesa nos ultimos trés anos. Este aspecto da elaboragio do orgamento

faz com que os orgaos adotem o chamado “comportamento incremental”
bl

6 E importante notar que, havendo incerteza acerca de qual serd a receita efetiva ao longo do ano,
pode ser natural algum nivel de contingenciamento nos primeiros meses, seguido de descontingen-
ciamento a medida que a receita vai ser materializando. Agradecemos a um parecerista anonimo
por esta importante observagao. No entanto, a evidéncia apresentada neste estudo sugere que o
mecanismo do contingenciamento tende a ser usado muito mais acentuadamente do que seria
6timo se a preocupagao do governo consistisse apenas do equilibrio entre receita (estocdstica) e
despesa.

7  Esses objetivos foram enfatizados principalmente com o Plano Plurianual para o periodo de 2000
22003 e seguiram as orientagoes do Decreto 2.829 de 28 de outubro de 1998 e da Portaria no
42 de abril de 1999, da Secretaria de Orgamento Federal.
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segundo o qual a dotagao or¢amentdria da unidade ¢ muitas vezes executada
em sua totalidade, mesmo que nao seja em gastos prioritdrios, para evitar
que or¢amentos futuros sofram redugoes. Esse comportamento induz a que
permanegam na proposta or¢amentaria dos 6rgaos agoes nao prioritdrias ou
entdo projetos e atividades com valores acima das reais necessidades. Essa
pratica é contrdria aos objetivos de politica fiscal e prejudica os fundamentos
e as técnicas de bom planejamento e or¢amento que tém sido perseguidas.
O grifico referente a execugao mensal da despesa em custeio, investimento
e inversoes financeiras evidencia o comportamento incremental dos 6rgaos e
o uso do contingenciamento ¢ do controle das liberagoes de recursos finan-
ceiros. Verifica-se, por meio dele, que a maior parte da despesa ¢ executada
nos ultimos meses do ano, sendo que no més de dezembro ocorre um salto

muito significativo dos valores observados.

GRAFICO 1 - EXECUCAO MENSAL DA DESPESA EM CUSTEIO, IN-
VESTIMENTO E INVERSOES FINANCEIRAS (1996 — 2001)
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Fonte: SIAFI, Secretaria do Tesouro Nacional, STN/ME

A préxima segao apresenta um estudo econométrico que corrobora a evi-

déncia apresentada no grafico acima.
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2. EVIDENCIAS EMPIRICAS

Esta se¢ao destina-se a descrever, mediante o instrumental econométrico, os
fatos estilizados que caracterizam o comportamento da execugao orgamen-
taria dos 6rgaos governamentais. De posse dessa caracterizagao, poder-se-d
sustentar um modelo alternativo que considera o papel fundamental dos

incentivos para obter uma alocagao mais eficiente dos recursos publicos.
2.1 Modelo Econométrico

O objetivo do presente estudo econométrico ¢ inferir relagoes estatisticamen-
te significativas no que diz respeito a periodicidade na execugao orgamentdria
dos 6rgaos governamentais. A hipotese fundamental refere-se a existéncia
de um comportamento diferenciado na execugao or¢amentdria no més de
dezembro de cada ano, bem como uma relagao da execu¢iao orgamentaria
corrente com a mesma varidvel defasada » periodos, G,=f(G,,), em que
as defasagens consideradas sao #=6 ou alternativamente #=12. A escolha
dessas defasagens, por sua vez, justifica-se pela evidéncia apresentada no
Grafico 1. Os dados utilizados constam da Execu¢ao Mensal da Despesa
em Custeio e Investimento e Inversoes Financeiras obtidos no SIAFI/STN
do periodo janeiro de 1996 a dezembro de 2001.

Primeiramente, o teste ADF foi realizado sobre a série de despesa executada
para testar a hipétese nula de raiz unitdria, com o objetivo de verificar a esta-
cionariedade da série sob analise. A equagao estimada considerou tanto um
termo constante quanto uma tendéncia, pois a série original apresenta uma
leve tendéncia.® A hipdtese nula foi rejeitada contra a alternativa (one-sided)
a um nivel de significincia de 1%, conforme o valor critico de MacKinnon’

para rejeigao da hipdtese de raiz unitdria.

8 Ver HAMILTON (1994).
9 Ver MACKINNON (1991).
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Uma vez estatisticamente verificada a estacionariedade da série, vdrias es-
pecificagoes alternativas do modelo reduzido foram testadas. A selecao da
melhor especificagao baseou-se nos critérios de Akaike e Schwarz. Consi-
derando que a diferenga entre os dois critérios reside basicamente no fato
do segundo prejudicar mais fortemente o nimero de variaveis explicativas
consideradas no modelo reduzido, optou-se por escolher o modelo de acordo

com o primeiro critério de selegao.

Conforme a regra adotada de sele¢ao, o modelo reduzido abaixo foi esco-
lhido:

log(G,)=a,+aD+a,log(G, ,)+e, (1

Esta especifica¢ao denota uma relagao log-linear entre execugao or¢amentaria
em um determinado més e aquela executada 12 meses antes. A variavel D
denota uma dumimy que adquire, por construgao, um valor igual a unidade no
més de dezembro e zero para os outros meses do ano. Esta ultima varidvel foi
introduzida com o intuito de capturar os picos presentes nos dados nesse més
da amostra considerada. Em outras palavras, se de forma estatisticamente
significativa existir a primeira relagao, o coeficiente da dummy podera avaliar
se a mesma fica magnificada no més de dezembro da amostra. Finalmente,
a varidvel e, denota a realizagao de uma varidvel aleatéria de um processo

estocastico ruido branco, com média zero e varidncia constante.
2.2 Resultados Obtidos

A Tabela 3, a seguir, relaciona os resultados econométricos obtidos mediante

a estimagao do modelo log-linear (1), escolhido pelo critério de Akaike.

O método de minimos quadrados ordindrios foi utilizado, constatando-se
que a especificagao escolhida descreve, de forma estatisticamente significati-
va, os dados da amostra. Em particular, o estatistico Prob(F-stat) = 0.0000,
que capta o nivel de significincia marginal do teste E permite rejeitar a

hipdtese nula de coeficiente (de inclinagao) igual a zero.
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O estatistico Durbin-Watson apresentou-se um pouco inferior a 2, indi-
cando a possibilidade de uma correlagao serial positiva dos residuos. No
entanto, o Teste de Breusch-Godfrey implementado mostrou que o estatis-
tico associado ao teste de maximo-verossimilhanga apresta probabilidades
efetivamente superiores a zero (0,85) de auséncia de correlagao serial nos

residuos estimados.

TABELA 3 - Modelo: 10g(G,) = a, +a,D+a,log(G,_,) +¢,
Niimero de Observagoes: 60

Variavel Coeficiente Desvio Padrao Estatistico t Probabilidade
Constante 13,00994 1,643822 7,91445 0,0000
Dummy (D) 1,252819 0,204445 6,127889 0,0000
Despesas (G, ,,) 0,201979 0,101807 1,983940 0,0521

R-quadrado: 0,716758

R-quadrado Ajustado: 0,706820
Estatistico Durbin-Watson: 1,879318
Estatistico F: 72,12076
Prob(Estatistico F) : 0,00000

Em relagao aos coeficientes individuais, podemos observar, a um nivel de
significancia de até 5%, que o logaritmo do orgamento executado corrente
possui uma elasticidade de aproximadamente 10% em relagao ao mesmo
gasto realizado 12 meses atrds. Em outras palavras, um aumento de 1%
deste ultimo acarreta um aumento de 10% no or¢amento executado cor-
rente. Além disso, o coeficiente estatisticamente significativo e positivo do
coeficiente associado a dummy indica, por sua vez, que essa mesma elevada
correlagao positiva fica efetivamente mais acentuada no més de dezembro
dentro da amostra considerada. Trata-se, pois, da evidéncia econométrica
do “comportamento incremental” segundo o qual existe um aumento sig-

nificativo na execu¢ao or¢amentdria no ultimo més do ano.

Tendo em vista o incentivo adverso causado pelo processo or¢amentdrio
evidenciado acima, este trabalho propée um mecanismo temporario para
induzir uma redugao voluntdria de gastos por parte dos 6rgaos da admi-
nistragao publica. O objetivo ¢ eliminar o comportamento incremental dos

orgaos, possibilitando a redugao do uso do contingenciamento e do controle
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das liberagoes financeiras. Com a adogao do modelo, ¢ possivel gerar ganhos
para érgaos e para a politica fiscal, uma vez que os gastos sio diminuidos
e executados de forma mais planejada, de acordo com as verdadeiras prio-
ridades do 6rgao, da sociedade e da politica econdmica. Na proxima segao
a situagao atual ¢ analisada sob a otica de um modelo Principal-Agente,

evidenciando a perda de eficiéncia ocasionada pelo contigenciamento.

3. INCENTIVOS NA EXECUCAO ORCAMENTARIA: A SITU-
ACAO ATUAL

Nesta se¢ao sao analisados os incentivos com os quais se defrontam atu-
almente os 6rgaos publicos, no que diz respeito a politica de gastos, ¢ o
governo central, no que se refere ao contingenciamento dos recursos a serem

repassados aos 6rgaos da administragao publica federal.
3.1 O Modelo Bdsico

O relacionamento entre o governo e seus 6rgaos pode ser caracterizado por
meio de um modelo do tipo Principal-Agente, onde o Principal ¢ repre-
sentado pelo governo, mais especificamente pelos 6rgaos que tém a fungao
de agir para a obten¢ao de superavits primdrios (no Brasil, os Ministérios
da Fazenda e do Planejamento). Os agentes siao os diversos érgaos que
recebem dotagbes or¢amentarias para serem executadas. O principal tem o
objetivo de obter resultados primdrios positivos para a sustentabilidade do
ajuste fiscal. Para isso, muito contribui a diminui¢ao do gasto publico. Por
sua vez, os agentes devem decidir como gastar sua dotagdo orgamentdria

de forma 6tima.

No presente modelo supoe-se, por simplicidade, que o or¢amento anual
de um 6rgao, B, serd gasto em dois periodos, 1 e 2. Entdo, &,+b,=B, onde
b, ¢ a parte o orgamento gasto no periodo &, k=1, 2. O 6rgao deriva utili-
dade U(b,) do uso da dotagio 4, no periodo k. Nao se considera desconto
intertemporal no mesmo ano, de forma que a utilidade do 6rgao no ano ¢

U(b,)+U(b,). O 6rgao ¢ estritamente avesso ao risco, sendo sua utilidade
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duas vezes diferencidvel, estritamente crescente e estritamente coOncava:

U>0e U"<0.

Se o 6rgao pudesse decidir como alocar os recursos livremente em cada

periodo do ano, seu problema de maximizagao seria:

MaxU(h) +U(b,)

ra.:b+b,<B

Observe que a modelagem usada supoe que a utilidade do érgao ¢ adi-
tivamente separavel nos diferentes periodos. Trata-se de uma hipétese
essencialmente técnica que facilita muitissimo a andlise do problema. Para
uma discussao sobre essa hipdtese vide, por exemplo, Blanchard e Fischer
(1992, p. 69).

A solugao do problema de maximizagao acima é b =b, = E Assim, na
auséncia de restrigoes ao uso de sua dotagao, o 6rgao maximiza sua fungao-
objetivo dividindo seu or¢amento igualmente entre os dois periodos. Este
resultado se estende imediatamente para qualquer nimero de periodos, em
particular doze, correspondendo aos doze meses do ano. Destarte, a solugao
otima para o 6rgao ¢ executar um doze avos de seu or¢amento a cada mes
do ano. A concentragao da execugao nos ultimos meses do ano, gerada pelo
comportamento incremental e pela repressao fiscal, faz com que o nivel de

utilidade obtido pelo 6rgio seja menor.

Exemplo

O resultado acima pode ser ilustrado com os dados de execugao do Minis-
tério da Educagao do Brasil em reais, em 2001. A despesa executada entre
janeiro e junho foi b, = 2.728.231,28 mil reais e a executada entre julho e
dezembro, &, = 7.027.497,74 mil reais, perfazendo um total de B = R$
9.755.729,02 mil no ano. Se dividido em duas parcelas iguais, ter-se-ia: B/2
= 4.877.864,51 mil reais. Supondo que a fun¢ao de utilidade seja: U(x) =
log(x), em que x corresponde ao gasto efetuado pelo 6rgao em bilhoes de reais,
a utilidade do 6rgao no ano foi: U= log(2,728231) + log(7,027497) = 2,9535.
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18 A Espera dn Reforma Or¢amentiria

Se 0 6rgao pudesse executar metade da sua despesa a cada periodo, sua
utilidade seria: U* = 2Xxlog(4,877864) = 3,1694. Note que U<U*, o que

representa uma perda de utilidade da ordem de 7,31% na situagao atual.
3.2 Incorporando o Contingenciamento e a Existéncia da Inflagio

Conforme ressaltado anteriormente, o governo brasileiro vem usando a
repressao fiscal para postergar a execu¢ao or¢amentdria e diminuir o gasto
publico. Nesta subsecao, incorpora-se a inflagio ao modelo para mostrar
como o uso desse mecanismo gera pequenos ganhos num ambiente de pregos

relativamente estaveis.

Suponha que o governo libere 4, no primeiro periodo e que b, < 5 . Ele pode
aplicar a diferenga e receber, aproximadamente, (1+1) g— b, | no segundo
periodo, em que ¢ ¢ a taxa SELIC verificada no primeiro periodo, obtendo
um ganho liquido de i g—bl . O uso da SELIC para obter a economia

do governo se justifica pelo fato dessa taxa ser o custo implicito na emissao
de titulos, ja que o objetivo da economia de recursos ¢, em ultima instancia,

diminuir o déficit e a necessidade de emissao de titulos.

. o - B
Para construir o problema de maximiza¢ao do governo, suponha que b < By

¢ o nivel minimo de gasto que pode ser atribuido ao 6rgao em cada periodo.
Isto significa que a execugao orgamentdria do érgao em cada periodo nao
pode ser inferior a b . Esta hipotese pode ser justificada de varias formas:
o gasto pode ser o gasto minimo de funcionamento, referindo-se, por
exemplo, ao pagamento de pessoal e custos basicos fixos de manutengao do
7 ~ 7 .. ;. . —

orgao; pode também existir um componente politico que impede a redugao
de ou até mesmo uma restrigao constitucional que requer certo repasse de

recursos para o (’)rgﬁo.

Assim, o problema do governo pode ser escrito como:
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A solugao desse problema ¢ imediata: b, = b e b, = B— b . Portanto, o
melhor para o governo ¢ contingenciar a0 maximo. O ganho financeiro,

B

para o governo, com o uso dessa prdtica é: G =1 5 —b |. A conseqiiéncia

para o 6rgao ¢ uma perda de utilidade AU = 2U g - U(E)—U(B - l;), se

comparada com a situagao de gastos iguais nos dois periodos.

Exemplo

Continuando o exemplo com dados do Ministério da Educagao em 2001 e
com valores da SELIC entre janeiro e junho de 2001 (7,=7,78%), o ganho fi-
nanceiro do governo seria: G=194.616,80 mil reais,'” mas resultando numa

perda de utilidade para o 6rgao de 7,31%, conforme visto anteriormente.

Apesar desse resultado negativo para o érgao, conclui-se que o melhor para
a concretizagao do objetivo do governo ¢ contingenciar o mdximo possivel.
Da forma como o or¢amento ¢ elaborado e executado, o governo nio tem
incentivos para reduzir o uso da repressao fiscal. Sem ela, os 6rgaos conti-
nuariam a gastar todo o orgamento, mesmo que nao fosse necessario para
garantir suas dotagoes futuras, e o governo nao teria economia alguma de
recursos. Vale ressaltar a dependéncia do governo em relagao a SELIC e,
conseqiientemente, a taxa de inflagao. Quanto menor for 7, menor serd o
ganho do governo com a repressao fiscal e, conseqiientemente, mais esti-

mulo o governo terd em contingenciar para compensar o baixo retorno i.

10 Observe também que no cdlculo anterior o governo no considera diretamente a perda, para o
o6rgao, associada ao contingenciamento. De fato, se essa perda fosse contabilizada, poder-se-ia
chegar a conclusio que o custo social do contingenciamento ndo compensa o pequeno ganho,
para o governo, quando a SELIC (e a inflagdao) ndo ¢ significativa.
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Isto ¢ o que tem sido observado nos ultimos anos no Brasil: com a queda
da inflagdo e o compromisso com a melhora da situagao fiscal, maior tem

sido o uso do contingenciamento. "

Para que os 6rgaos tenham incentivos a reduzir gastos, a estrutura do orga-
mento atual deve ser revista, principalmente o fato de o or¢amento seguinte
sofrer redugoes se a execugao da dotagao disponivel nos ultimos trés anos
apresentar queda. Isso implicaria alteragao de legislagao e de normas dos

orgaos envolvidos na elaboragao e execugao do orgamento.

Este trabalho propoe um mecanismo que incentiva a redugao dos gastos
nao-prioritdrios que ocorrem com o comportamento incremental dos 6r-
gaos, possibilitando a redugao gradual do contingenciamento. Na proxima
se¢ao, estende-se o modelo para um horizonte de dois anos, cada um divi-
dido em dois periodos para, na segao seguinte, incluirem-se os incentivos
para que os orgaos reduzam seus gastos no primeiro ano de forma a obter
um or¢amento mais flexivel no ano seguinte. Mostra-se que tal mecanismo
pode ser implementado com ganho efetivo tanto para o érgao quanto para

O governo.

4. O MODELO ESTENDIDO PARA DOIS ANOS CONSECUTIVOS

Esta se¢ao analisa os efeitos do contigenciamento tanto para o 6rgao que
tem seus recursos contingenciados quanto para o governo federal, num
contexto envolvendo dois exercicios fiscais consecutivos, cada um dividido
em dois periodos.

11 Um contigenciamento crescente corresponderia a um valor de possivelmente varidvel no tempo,
o que nao ¢ contemplado no presente modelo. No entanto, a Nota Técnica Conjunta COFF/
CONOREF 08/2000 do Congresso ressalta que o valor contingenciado cresceu significativamente
entre 1998 ¢ 2000. Naquele ano, o valor cotingenciado foi de 16%. Em 2000, passou-se para
19,9%, apesar do aumento da arrecadagao verificado e da melhora na forma de elaboragao dos
orgamentos.
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4.1 Sem Contingenciamento: A Solugio Otima para o O@ﬁo

Considere, para efeito de comparagao futura, que nao ha contingenciamen-
to. O 6rgao dispoe de um or¢amento B, a ser utilizado nos dois periodos
do primeiro ano, ¢ de um orgamento B, a ser gasto nos dois periodos do
segundo ano. Seja &; o montante utilizado no periodoj do ano 7,7, j=1,2.
Entao, b, +b,<B, ¢ b, +b, <B,.Seo 6rgao puder escolher, de forma
otima, como repartir seus gastos nos dois periodos, resolvera o seguinte

programa.

Max  U(b,)+U(b,)+0[U(by,)+U(by,)]

b] 1 sblZ stl stZ

ra: b,+b,<B,
b, +b,, <B,

22 —

B,=(1+m) f (b, +b,)

A primeira condigao refere-se a restrigao orgamentaria do 6rgao no primeiro
A Ve M . . .
ano: o orgamento prevé o gasto (maximo) total de B, reais no primeiro ano,
que serd gasto em dois periodos 1 e 2: o primeiro e o segundo semestres. Jd
.~ N o~ 7. e
a segunda condigao refere-se a restrigio or¢amentdria no segundo periodo.
O montante total disponivel nesse periodo, B,, depende de dois termos, ex-
pressos na ultima restri¢ao. Em primeiro lugar, o montante nominal depende
do gasto total executado no periodo anterior b, +b5,, ; a fungao crescente f°
reflete a propriedade, jd citada, do processo or¢amentdrio brasileiro: quanto
menos se gasta num periodo, menor serd o orgamento no periodo seguin-
te. Em segundo lugar, o or¢amento no periodo 2 ¢ corrigido pela taxa de

inflagao 7 de forma a manter-se 0 mesmo valor real.

Supoe-se que f(B,)=B, ou seja, 0 maior orgamento que o 6rgao pode ga-
rantir no ano seguinte (B,) € o orgamento atual (B,) corrigido pela inflagao
(7). Isto também se justifica pelo objetivo de isolar o efeito do or¢amento
seguinte baseado na execugao de despesa passada. O parametro d ¢ o fator
de desconto entre os dois anos, ou seja, o custo implicito no uso do recurso

apenas no segundo ano e nao no primeiro.
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Solucionando esse problema, no primeiro ano, como a utilidade ¢ estri-
tamente crescente, quanto mais for gasto, melhor. Como f'¢ estritamente
crescente, gastar tudo no primeiro ano ¢ uma escolha étima consideran-

do também a conseqii¢ncia no segundo periodo. Assim, b, +b,, = B,,
f(bn +b, ) = f(B1) =B,c0 problema torna-se equivalente a:
. {?fob U(b,)+U(b,)+ 0 [U(b21) +U (b, )]
ra: b,+b,=B,
b, +b,, =(1+m)B,

Resolver o problema acima ¢ equivalente a resolver dois problemas separa-
damente, um para cada ano. Assim, a solugao desse problema corresponde a

duas solugdes sucessivas do problema para um periodo. Note que a solugao

[ - N o . .
para o segundo ano ¢ igual a do primeiro, em termos reais: b, =b, =—
B
— — 1
¢ b, =b,=(1+m)=".
2
O modelo confirma uma caracteristica perversa do processo orgamentario
atual, que induz o érgao a gastar o maximo, sem ter nenhum incentivo para
a economia. Além disso, como no modelo estatico (um ano), o ideal para

o 6rgao ¢ dividir igualmente seus gastos em cada periodo.
4.2 Com Contingenciamento: A Solugio Otima Restritn para o (jrgplo

Considere agora a situagado mais proxima da realidade, em que o 6rgao nao
pode equilibrar os gastos, escolhendo o mesmo valor em cada periodo de um
exercicio, devido a existéncia de contingenciamento. Suponha que nos dois
anos o governo escolhe o mesmo contingenciamento (em termos reais) &,
emque p>p ¢ p ¢onivel minimo de gasto necessdrio para a manutengao
do 6rgao. Logo, & ¢ o montante liberado pelo governo no primeiro periodo
do primeiro ano, sendo (1+m)s o montante correspondente liberado no
primeiro periodo do segundo ano. Seja ainda 4, 0 montante utilizado no

periodo j do ano 7, ij=1,2.
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Assim,'? b,<b< % e, no segundo ano, tem-se b,, < (1+JT)b < (1_‘_75)% .

BI

2

Bl . 7 7 Z.
b, =(1+m)—=-, mas continuard gastando o mdximo possivel para asse-

Com isso, o orgao nao pode adotar sua politica 6tima, b, =

gurar o or¢gamento seguinte e aumentar sua utilidade atual, que ¢ estrita-
mente crescente. Assim, tem-se b, +b, =B, =:Be B, = (1 + J'[)B . Visando
maximizar sua utilidade, o drgao escolhera o maior gasto possivel em cada
periodo contingenciado a fim de tornar o valor da despesa no primeiro
periodo do ano o mais préximo possivel do valor no segundo periodo,
uniformizando a0 maximo seu consumo. A solugao do problema do érgao
serd: b =b, b, = B—b, b, =(+x)b ¢ b,, = +7)(B-D).

4.3 Com Contingenciamento: O Contingenciamento Otimo para o Governo

Suponha agora que o governo queira decidir como determinar o nivel de
contingenciamento b = b, de forma a maximizar seu proprio ganho com
o mecanismo. Entao, o objetivo do governo ¢ maximizar a economia de
recursos, ¢ faz isso com a repressao fiscal, ganhando com a inflagao. O pro-

blema do governo'? para dois anos é:

. (B . B
Mbax 111[3—b11]+6 121[(1+n)5—b21}

ra: b,=b (a)
by =(1+m)b (b)
b>b (c)

12 Observe que o governo poderia escolher contingenciar a um nivel #>B/2. Nesse caso, no entanto,
0 6rgao gastaria apenas B/2 e guardaria parte do orcamento para ser usado no segundo periodo.
Em outras palavras, o contingenciamento seria uma restrigao inativa. Essa escolha, no entanto,
¢ dominada por um maior contingenciamento do ponto de vista dos objetivos do governo.

13 Vide no apéndice uma dedugio cuidadosa da forma apresentada da fungao-objetivo do governo.
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Em que (2) e (b) representam a decisao que serd tomada pelo agente uma
vez definido o nivel de contingenciamento &, ou seja, dado o nivel de
contingenciamento & imposto pelo governo, o 6rgao gastara exatamente
0 montante mdximo & no primeiro periodo do primeiro ano ¢ o montante
maximo (1+7)b no primeiro periodo do segundo ano. Em (c), b representa
o nivel minimo de gasto necessdrio para a manutengao do 6rgao. Os pa-
rametros 7, € 7,, representam as taxas SELIC correspondendo ao primeiro
periodo do primeiro e do segundo ano, respectivamente. A fungao-objetivo
do governo ¢ calculada comparando-se o gasto que o governo teria caso nao
impusesse restri¢ao aos gastos do 6rgao nos primeiros periodos de cada ano
com o gasto que tem ao impor o contingenciamento; os detalhes do calculo

encontram-se no anexo deste trabalho.

Resolvendo o problema obtém-se = b,o que implica b, = b,b,=B-b
, by = (1+JT)Z; ¢ by, =01+m)(B-b ). Novamente repete-se a solu¢ao obtida
para o modelo estitico (um ano) no modelo dindmico (dois anos). O ganho

para o governo é:

i”{g—b}+8izl(l+n)[§—b}: li, +6i21(1+n)][§—b}

Assim, quanto menores a taxa SELIC e a inflagao, menor o ganho do gover-
no. Observe ainda que, a medida que as limitagoes ao contingenciamento

vao se ampliando - por meio de transferéncia obrigatérias por exemplo -, 0

valor de b vai aumentando, o governo tem menos flexibilidade para con-

tingenciar e o seu ganho com esse mecanismo diminui ainda mais.

Como no modelo estatico, conclui-se que os 6rgaos, dada a forma de ela-
boragio do orgamento, nao tém incentivos para economizar gastos. Por
sua vez, o governo nao tem incentivo para diminuir o contingenciamento.
Na proxima se¢ao sugere-se uma alteragao do mecanismo atual, compativel
com a nova realidade macroeconémica de inflagao mais baixa e necessida-
de de diminuir despesas. Sao incluidos incentivos para que os 6rgaos nao
apresentem o comportamento incremental e gerem economia de recursos

quando for possivel.
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5. DESENHO DE MECANISMOS NA EXECUCAO ORCA-
MENTARIA: DOIS ANOS COM INCENTIVOS

Os analises desenvolvidas nas segoes 3 e 4 mostram que, com o objetivo de
reduzir o custo financeiro do gasto publico, o governo federal ¢ levado a
contingenciar a0 maximo os recursos destinados aos 6rgaos nos primeiros
meses do exercicio fiscal, liberando mais recursos apenas nos tltimos meses.
Esse comportamento provoca grande variagao nos valores disponiveis para
os 6rgaos nos diferentes meses do ano, conforme evidenciado empiricamente
na segao 2 e formalmente nas segoes seguintes. Como o0s 6rgaos sao avessos
ao risco, essa variagao nos montantes recebidos causa-lhes significativa perda
de utilidade.

Por outro lado, num ambiente de controle macroecondémico o ganho para o
governo com o contingenciamento torna-se cada vez menor a medida que

a inflagao e a taxa de juros na economia caem.

Destarte, o mecanismo atual ¢ fonte de ineficiéncia ao impedir a equaliza-
bJ
¢ao dos gastos dos 6rgaos ao longo do ano e traz reduzido beneficio para

o governo federal.

Diante dessa situagao, surge naturalmente uma oportunidade estratégica da
Uniao induzir seus 6rgaos a reduzirem gastos de forma espontinea, desde
que lhes ofereca em compensagao uma redugao na variagao nos gastos nos

periodos seguintes.

O mecanismo aqui proposto tem exatamente esse efeito. Em termos gerais,
0 mecanismo apresenta aos 6rgaos a possibilidade de receber no exerci-
cio seguinte uma propor¢ao 4 €(0,1] do valor de seu or¢amento que foi
economizado no exercicio atual. Diante desta opgao, e considerando que
devido ao contingenciamento os recursos disponiveis no inicio do ano se-
guinte sdo sempre reduzidos, o érgao decidird nao gastar todo o orgamento
disponivel no final de um exercicio, para poder transferir recursos para o
inicio do exercicio seguinte. Desta forma, o érgao tera uma distribuigao
mais equilibrada de recursos ao longo do tempo e a Unido terd um duplo

beneficio. Em primeiro lugar, induzira a redugao dos gastos num periodo
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e, em segundo lugar, parte dessa redugao (1— 4) podera ser usada no abati-
mento efetivo da divida publica, uma vez que nao necessitard ser devolvida
ao 6rgao. Portanto, o mecanismo distribui entre os 6rgaos (proporgao 4) e
a Uniao (proporgao 1— 1) os beneficios resultantes da redugao da variagao

nas execugoes or¢amentarias.

Ressalta-se, aqui, que a metodologia de definigao dos limites or¢camentarios
dos 6rgaos deve ser alterada, ou seja, os limites nao devem ser diminuidos
se a execugao or¢amentaria dos trés anos anteriores diminuir. Isso implicaria
alteragao de legislagado e de normas institucionais dos 6rgaos envolvidos,
o que pode dificultar a adogao do modelo sugerido, apesar de sua relativa
simplicidade técnica. Supde-se entdo que o orgamento seguinte ¢ igual ao
or¢amento passado, corrigido pela taxa inflagao verificada no periodo, mes-

mo que o 6rgao nao gaste tudo. Desta forma, B,=B ¢ B,=(1+7r)B.

Diante da oportunidade de receber parte de suas economias no periodo

seguinte, o problema do érgiao pode agora ser expresso como:

Max  U(b,)+U(b,)+0[U(b,) +U(by,)]

biybigsbaysbay

ra: b,<b
b,+b,<B
b, <(+m)b +A[B-(b, +b,)]
by +by, <(1+m)B+A[B-(b, +b,)]

Em que A€ (0,1] ¢ o porcentual do total poupado no primeiro ano que
sera devolvido para o 6rgao no inicio do segundo ano.'* B ¢ o orgamento

bdsico no primeiro ano.

14 O modelo seria andlogo se o governo corrigisse o valor da economia devolvida para o érgio
pela taxa de inflagao, como forma de compensar a perda de poder aquisitivo gerada pelo fato de
economizar e nao gastar os recursos no ano anterior. Neste caso, a segunda restri¢ao do problema
do governo seria substituida por: #21+622<(1+mn)B+(1+m)A[B—(611+4612)]. Desta forma,
o érgao teria um incentivo adicional a poupar, mas o governo reduziria seu ganho com a da
economia induzida.
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A proposigao a seguir apresenta a resolugao desse problema.
Proposicao 1

A solugio do problema do érgio (by,b,,,b,,,b,,) satisfaz: b, =b,
by =(+m)b +4(B-b—b,) ¢ b,y =(+7 (B-b), em que b,, & a solugdo para

a seguinte equagao:

U'(b,)=0AU[(+m)b +1(B-b —b,)] 2)
Demonstragao.
Vide apéndice.
Com base na expressao acima pode-se enunciar a seguinte proposigao.
Proposicao 2

Se a taxa de inflagdo 7 nao for muito elevada, e o fator de desconto intertem-
poral do 6rgao 0 for suficientemente préximo de um, entao existird um valor
para o porcentual de restituigao A€ (0,1] que induzird o 6rgao a economizar

um montante nao nulo no segundo periodo do primeiro exercicio fiscal.
Demonstragcio.

Observe que se 6=A=1 e & = 0, a equagao se reduz a:

U'b,)=Up + B=b —b,|=U"(B-b,)

Como U ¢ estritamente concava, conclui-se que b, = B —b,,, 0 que implica

B . , .
a solugao b, = By <B-b. Assim, quando d=4=1 e 7=0, o0 6rgao economi-

, - B - . I
zard B—b 575 —b >0 no primeiro ano. Destarte, por continuidade do

problema de maximizagao nos pardmetros 4 ¢ 9, se A ¢ 6 forem suficien-

temente proximos de 1 e & for suficientemente pequeno, entdo a solugao
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b, ¢ menor que B-b e o 6rgao decidird economizar, o que ¢ justamente o

objetivo final deste mecanismo.

Note que o governo tem dois ganhos adicionais com esse mecanismo. Em
primeiro lugar, a redugao dos gastos do 6rgao no segundo periodo do primei-

ro ano implica uma economia, para a Unido, naquele periodo. Em segundo

lugar, com esse mecanismo o governo recebe o valor de @ —l)(B ~b - b12)> 0

, que pode ser usado para reduzir o principal da divida publica.

Observe ainda que dos parametros A e 6, um ¢ escolhido pelo governo (4)

¢ o outro ¢ um dado da economia, tipicamente associado a taxa de inflagao
(0). De fato, em equilibrio tém-se 0= i, em que 7 ¢ a taxa de juros real,
dada pela diferenga entre a taxa de juros nominal anual 7 (SELIC) e a taxa
de inflagdo 7z: » = 7 - . Assim, se a taxa de juros real for muito elevada,
entdo 0 sera bem pequeno e o érgao nao terd incentivo em economizar, por
maior que seja A. Isto explica por que um mecanismo como este nunca foi

considerado antes, no periodo de instabilidade econdémica no Brasil.

Por outro lado, quanto menor for a taxa de juros real e, conseqiientemente,
maior for J, mais baixo serd o valor de A que o governo poderd escolher e
que ainda estimulard a poupanga por parte do 6rgao. Assim, um mecanismo
COmo este se apresentard Como extremamente Oportuno N0 momento em
que o Pais caminhar na dire¢ao de uma maior estabilidade macroeconémica
associada a taxas de juros reais mais reduzidas. A Unido, por sua vez, de-
terminard A4 de forma a maximizar seu retorno esperado com o mecanismo.

Este retorno ¢ dado pela expressao G(A) a seguir.
Proposiciao 3

O retorno adicional, para o governo federal, com mecanismo de incentivos
A ¢ dado pela fungdo abaixo, em que o parimetro 7, refere-se a taxa de juros
(SELIC) correspondente ao periodo k do exercicio fiscal j, jk=1,2.
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G(A)=i,,(B=b —b,)+6(1+iy, +i,)1-A)B—b —b,,) =
:[il2 +6(l+i21 +izz)(1_’1)](B_5_b12) (3)

Demonstragio
Vide apéndice.

O primeiro termo da soma que caracteriza a fungao G corresponde ao ganho
da Unido no segundo periodo do primeiro exercicio fiscal devido ao fato
de que o montante B — b — by, nio se concretizard em termos de nova divida
nesse periodo. Alternativamente, pode-se dizer que nesse periodo o 6rgao
deixa de gastar o montante B -b —by,, o que se reflete numa redugao da
divida da Unido nesse valor nesse periodo, cujo custo ¢ dado pela taxa de
juros SELIC ¢ ,. Por outro lado, a partir do primeiro periodo do exercicio
seguinte a Unido terd uma redugao liquida da divida publica no montante
(1-2)(B-b —b,,), cujo beneficio encontra-se expresso no segundo termo
da soma (3).

Observe que o termo 4, que aparece em (3) ¢, de fato, uma fungao do
incentivo A: b, =b,,(4). Assim, o problema do governo reduz-se a escolher
otimamente o nivel de incentivo 4 de forma a maximizar a fungao retor-
no adicional G(4). Para resolver esse problema ¢ necessdrio determinar o
comportamento desta fungao G(4), o que ¢ feito na préxima segio para
o caso particular em que a fun¢ao de utilidade do érgiao assume a forma

logaritmica.

6. MECANISMO DE INCENTIVOS OTIMO

Nesta se¢ao particulariza-se novamente o modelo para a fungao U(x) =log(x),

em que x ¢ medido em bilhoes de reais. Substituindo em (2) obtém-se:

1 s !
b, (+r)b+A(B-b-b,)

Donde,
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b ()= (1+r)b B-b

(1+5)/1 1+6
Mas entio,
b b, =2 (g-b)-1tTL
1+0 1+0 4

Substituindo a expressao acima em (3) obtém-se a economia adicional para

o governo como fung¢ao do incentivo A:

G()=[i,, +6(1+i,, +i22)(1_’1)]|[% B-b _i:—g%} @

Observe que a fungao G em (4) ¢ duas vezes diferenciavel para valores de
A ndo nulos com G"(1)<0. Assim, G ¢ estritamente concava ¢ a condi¢ao
de primeira ordem (CPO) G'(1)=0 corresponde ao incentivo A que gera o

maior retorno para o governo federal. A solugao da CPO ¢ dada por:

Lo k(1 b _
0 O 1410, +iy |B-b

A expressio (5) apresenta a escolha 6tima de compartilhamento da economia
efetuada no ano anterior, do ponto de vista do governo. Vale ressaltar que
esse mesmo procedimento pode ser adotado para qualquer outra fungao
estritamente concava para se obter a relagio entre A e 6. Observe ainda
que quanto maior for a taxa de inflagao m maior terd que ser o repasse a ser
feito ao 6rgao para induzi-lo a reduzir seus gastos. Se © for muito elevado,
a solugao A poderd ser maior que 1: em regime de elevada inflagao o 6rgao
somente aceitaria reduzir seus gastos se recebesse uma quantia ainda maior
que aquela poupada, como recompensa no periodo seguinte; isto mostra
que um mecanismo desta natureza ¢ dificilmente viavel em ambiente de

grande instabilidade macroeconomica.
Simulagao

Considerando dados da execu¢io da despesa dos anos de 2001," pode-se
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tazer uma aplicagao do modelo. Utiliza-se o valor da despesa total, ou seja,
de todos os érgaos. Os dados dos doze meses sao divididos em dois semes-
tres. Portanto, a execugao da despesa do primeiro semestre corresponde ao
somatorio da despesa executada entre os meses de janeiro e junho. Os dados
do segundo semestre correspondem a soma entre julho e dezembro. O IPCA
¢ o indice de pregos utilizado para corrigir o orgamento do ano seguinte, ja
que ¢ este o indice adotado para as metas de inflagao fixadas pelo governo.
No ano de 2001, este indice foi de n= 7,67%.

Para o ano de 2001, tem-se, em milhoes de reais, B=210.066,30,
b,,=81.662,77 ¢ b, = 128.403,53. Como nao foi usado nenhum meca-
nismo de estimulo a redugao de gastos supoe-se, de acordo com o presente
modelo, que & = b,,=81.662,77. A variagao da taxa SELIC entre janeiro
e junho de 2001 foi 7,,=7,78%, sendo a variagdo da mesma taxa no ano
de 2001 dada por :=17,32%. Ademais, a variagao da taxa SELIC entre
janeiro e junho de 2002 foi z,,=8,67% e entre julho e dezembro de 2002
toii,,=9,66%. Assim, 0=1/(1+i-m)=0,912. Para 0 ano 2002, supoe-se o
mesmo contingenciamento para simplificar os calculos, sendo o or¢amento

corrigido pela inflagao .

Portanto, na situagdo atual sem incentivos ter-se-ia by, = (1+)b = 87.926,30
¢ b,, = (1+7)b =138.252,08 em milhdes de reais.

No modelo com contingenciamento mas sem incentivos, a utilidade para
os 6rgaos, U, é:

Ue = log(bll) + 10g(b12)+5 (10g(b21)+ 10g(b22 ))= 17,84

O ganho financeiro com o contingenciamento para o governo em milhoes

de reais é:

15 Dados obtidos pelos sistema SIAFI/STN disponiveis sob demanda aos autores.
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GC:E“+5%@+nﬂ[§—b}:4HMB3

. . = 1+ 1 b
No modelo com incentivos, 4 = T — .l” . = =0,9021. Ou
0 0 1+i, +iy )B

seja, 90,21% do recurso poupado no primeiro ano deveria ser devolvido aos

orgaos. Neste caso, a despesa executada no segundo periodo do primeiro

exercicio, em milhoes de reais, seria:

b,(1)=118.132,10

Observe que hd uma redugao de mais de 10 bilhoes de reais nos gastos no
segundo periodo. No primeiro periodo do segundo ano o gasto do 6rgao
serd b,, (4)=97.192,39, um aumento de pouco mais de 9 bilhdes com relagio

a situagao sem incentivos.

Assim, o ganho financeiro adicional para o governo seria, em milhoes de

reais:

. . 0 ~ l+m b
G(/l)=[112 +6(1 +1, +l22)(1_/l)]|:1+5(3 -b _l—i-é/l} =2.014,81

O ganho total, para o governo, com o mecanismo ¢ de: G, +G(1) = 6.119,64
milhoes de reais. Desta forma, com o novo mecanismo de incentivos o go-
verno teria conseguido uma economia adicional de recursos equivalente a
quase 50% do total economizado com o contingenciamento. Observe que
essa economia ocorre apesar do valor de 4 necessdrio para estimular a redugao
de gastos ser muito elevado: 4=90,71%. Um menor valor de 4, resultado,
por exemplo, de uma menor inflagao &, aumentaria consideravelmente o

ganho para o governo.

Observe que a utilidade para os 6rgaos com incentivos seria:

U, =log(b,) +log(b,, (1))+0 (log(b,, (1)) + log(h,, )=17,84 = U..
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A igualdade obtida resulta do fato de que 4 ¢ a parcela minima do valor
poupado que deve ser entregue ao Orgao, para que ele seja indiferente entre
economizar ou nao, ou seja, o 6rgao obtém a mesma utilidade que obteria
com contingenciamento e sem incentivos. Este resultado comum nos pro-
blemas do tipo Principal-Agente reflete a capacidade de o governo extrair
para si todos os ganhos possiveis da pratica de contingenciar. No entanto,
com um A ligeiramente maior que 0,9071, poupar torna-se estritamente
vantajoso para o 6rgao.

CONCLUSAO

Este trabalho teve por motivagao principal a preocupagao, predominante

no Brasil atual, com o equilibrio das contas publicas.

Num primeiro momento ressaltou-se que, apesar do Programa de Estabi-
lidade Fiscal (PEF) estar sendo bem-sucedido, subsiste a preocupagao com
a sustentabilidade do ajuste ao longo do tempo, uma vez que as receitas
extraordindrias em que foram baseadas o PEF tendem a desaparecer até
2003. Desta forma, conclui-se que o governo terd que redobrar esforgos
para diminuir gastos. Para tanto, foi considerado o mecanismo atual de

elaboragao e execugao or¢amentdria.

A forma como os limites or¢amentdrios sao definidos dificulta a diminui¢ao
de despesas, ja que estes sio baseados na execugao da despesa nos ultimos
trés anos. Isto faz com que os érgaos gastem todos os recursos disponiveis
para evitar cortes em dotagoes futuras. Por sua vez, os 6érgaos, com a fungao
de obter os resultados fiscais pretendidos, tém utilizado a repressao fiscal,
efetuada pelo contingenciamento de despesas e pelo controle das liberagoes
tinanceiras pelo Tesouro Nacional, para diminuir despesas. Foi argumentado

que esses instrumentos geram uma série de distor¢oes no gasto publico.

Nesse contexto, foi entdo proposto um modelo para o aperfeicoamento

da execugao or¢amentaria e financeira, visando eliminar o comportamento
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incremental dos drgaos, diminuir a necessidade de repressao fiscal e au-
mentar a eficiéncia do gasto publico. O modelo introduzido neste trabalho
mostra-se, a um s6 tempo, oportuno e relativamente simples. O governo
incentiva os 0rgaos a eliminarem o comportamento incremental e a eco-
nomizarem recursos com um “prémio” dado no ano seguinte na forma de
uma proporcao do valor economizado. A redugao de gastos, sendo feita pelo
orgao responsavel pelos projetos e atividades, pode ser implementada com
melhor desempenho e avaliagao se comparado ao que ocorre com os cortes
efetuados pelo Governo Central. Afinal, sao os 6rgaos que acompanham a
execugao da despesa mais de perto, tendo maiores condig¢oes de avaliar onde

os gastos podem ser diminuidos ou nao.

Além disso, o governo fica menos estimulado e menos pressionado para
recorrer a tantas medidas de corte de despesas e aumento de receitas extraor-
dindrias, que geram inumeras distorgoes ¢ estao cada vez mais esgotadas. Vale
ressaltar que, com a continuagao desse mecanismo por periodos maiores que
dois anos, o governo pode, aos poucos, ir diminuindo o contingenciamento,

jd que os proprios 6rgaos tém motivagao para gastar menos ¢ melhor.

O modelo ¢ relativamente simples do ponto de vista técnico, principalmente
levando-se em conta que, atualmente, existe a pratica de os 6rgaos utilizarem
0s recursos que sobram em seus caixas no final de um ano para executar
despesas do or¢amento do ano seguinte ou entao para pagar os “restos a
pagar” (despesas liquidadas e nao pagas no ano anterior). A realizagao do
prémio dado pela poupanga efetuada seria feita com a criagao de condigoes
para que os recursos economizados no ano anterior fossem utilizados para
executar despesas nao incluidas no or¢amento corrente, ou seja, uma espé-
cie de orgamento complementar seria dado aos érgaos poupadores. Esses
recursos poderiam ser utilizados com alguma discricionariedade pelo érgao,

de forma a otimizar o uso de seus recursos.

Existem, no entanto, pelo menos duas dificuldades a serem vencidas para a
implantagao de um tal mecanismo. Em primeiro lugar seriam necessarias mu-
dangas na legislagao or¢amentaria. Por exemplo, o uso dos recursos poupados
teria que ser autorizado e regulamentado na Lei de Diretrizes Or¢amentdrias

ou na propria Lei Orgamentdria Anual, estabelecendo quanto dos recursos e
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de que forma eles poderiam ser gastos. Além disso, deve-se considerar que a
informagao de quanto foi poupado por cada 6rgao durante um ano somente

estard disponivel em janeiro do ano seguinte, quando o or¢amento referente

a esse ano j4 tiver sido aprovado.'® Portanto, serd necessdria uma estimativa
de quanto serd poupado num ano para se ter uma previsao de quanto deve-
rd ser reservado para devolugao no ano seguinte. Essas mudangas, por sua
vez, deveriam ser aprovadas pelo Poder Legislativo, o que poderia acarretar
negociagoes politicas e, talvez, algumas dificuldades para colocar o modelo
em pratica. Assim, questoes de ordem politica tornam-se fundamentais na

implementagao do mecanismo considerado.

Em segundo lugar, pode existir um problema de credibilidade no que diz
respeito ao comportamento dos 6rgaos de controle de gastos do governo.
Com efeito, para que o mecanismo funcione, os 6rgaos devem ter certeza que
a economia atual nao serd transformada em cortes or¢amentdrios futuros.
Caso tenham dividas quanto ao comportamento futuro do governo, poderao
ter menor incentivo a redugao de gastos. Esta ¢ a principal razao pela qual
o modelo atual se apresenta como um modelo temporirio, uma vez que
um compromisso de longo prazo do governo quanto a orgamentos futuros
pode ser considerado pouco crivel. Uma segunda razao para se enquadrar o
mecanismo proposto como tempordrio refere-se ao fato de que ele atua sobre
um incentivo perverso causado justamente pelo uso exagerado do contin-
genciamento. A medida que o processo or¢amentario for se aperfeigoando,
esse uso abusivo ira se reduzindo e os 6rgaos deixarao de ter incentivo a
economizar, uma vez que seus gastos ja estarao naturalmente equilibrados
ao longo do tempo. Nessa tltima situagao havera ainda contingenciamento
originado pela incerteza quanto a receita efetivamente realizada, conforme
reconhecido inclusive pelos defensores do or¢amento impositivo'’; no en-
tanto, o efeito desse contigenciamento sobre o interesse dos drgaos por um

esquema de premiagao a redugao dos gastos devera ser limitado.

16 Os autores agradecem a um parecerista anébnimo por esta observagao.

17 Vide, por exemplo, as Propostas de Emenda Constitucionais PEC 9 de 2002 ¢ 22 de 2000 (Se-
nado Federal) e PEC 419 de 2001 (Camara dos Deputados), todas implantando o or¢amento
impositivo, mas com possibilidade de contingenciamento. Os autores agradecem a um parece-
rista anonimo por indagar sobre a relagao do presente modelo com o debate sobre orgamento
impositivo.
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A andlise de um modelo que inclua o risco de ndo cumprimento, por parte
do governo, e explore seus efeitos sobre as decisoes dos érgaos, bem como
um modelo que considere a redugao paulatina do nivel de contingenciamento

¢ deixada como proposta para pesquisas futuras.
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APENDICE

Demonstragao da Proposi¢ao 1

O programa do érgao ¢ dado por:

Max  U(b,)+U(b,,) +0[U(b,) +U(by,)]

bll ?blz ’b217b22

ra: b,<bh (1)
b, +b,<B )
by, <(+m)b +1[B— (b, +b,)] 3)
b, +b, <(+m)B+A[B—(b, +b,)] @

Sua solugao sera derivada em varias etapas.

Etapa 1: Como U ¢ estritamente crescente, ¢ qualquer recur-
so nio gasto no ultimo periodo ¢ perdido, a restri¢io (4) ¢ ativa:
by, = (I'HT)B"H{ [B_(bn +b12)]_b2|.

Etapa 2: Cada real transferido do primeiro para o segundo exercicio envolve
duas perdas para o 6rgio; a primeira diz respeito ao fato de que apenas 4
centavos por real serdo devolvidos no exercicio seguinte; a segunda refere-
se ao desconto intertemporal 0, ou seja, ao evitar um gasto hoje, o 6rgao
estard transferindo parte desse gasto para o préximo periodo e essa espera
lhe ¢ custosa. Assim, o 6rgao nao terd interesse em transferir recursos do
primeiro exercicio para ser gasto no segundo periodo do segundo exerci-
cio: todo o recurso poupado no primeiro exercicio devera ser usado no
primeiro periodo do segundo exercicio. Mas entao (3) também serd ativa:
by, :(1 +‘7T)b_ +4 [B_ (bn +b|2)]_

Etapa 3: Das etapas anteriores conclui-se que b,, :(1 +n)(B -b )
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Etapa 4: Como o 6rgao ¢ avesso ao risco, ele tentard reduzir a variagao nos
N . - B .
gastos no primeiro exercicio. Como b < By e como existem as perdas de

recursos poupadas descritas na etapa 2, a poupanga no primeiro exercicio

nunca envolverd os recursos liberados no primeiro periodo: b, =b.

Etapa 5: Dadas as simplificagoes obtidas nas etapas 1 a 3, o problema ori-
ginal pode ser reescrito como:

Max U(b)+U(b) +o[u(+m)b +4(B-(B + b, )+ U +m)(B-5))

Etapa 6: Como a fungio U ¢ estritamente concava, a condigao de primeira

ordem indicard a solugao do problema. Essa condigio ¢:

U'(by) =0AU" ({+7)b +A(B—( +B,)))

O que completa a demonstragao da proposigao.

Ganho Liguido para o Governo com o Contingenciamento e o Mecanismo de
Incentivos

Para calcular as expressoes das fungoes-objetivo apresentadas no texto deve-se
estimar o custo, para o governo federal, com os gastos dos 6rgaos em cada
uma das seguintes situagoes: sem contingenciamento, com contingencia-

mento mas sem incentivos, com contigenciamento € com incentivos.

Para tanto, considera-se, no modelo de dois exercicios, que o governo capta
todos os recursos necessdrios a cada periodo no mercado de titulos publi-
cos, pagando juros referentes a sua divida acumulada a cada periodo (taxa
SELIC). Supoe-se que a Unido refinancia toda sua divida ao final de cada
periodo, exceto no final do segundo periodo do segundo exercicio, quando
toda a divida ¢ paga.

Sejam b, (n), b, (c), b, (7») as solugoes respectivas do problema do 6rgao

no periodo k do exerciciog, j,k=1,2 quando nao ha contingenciamento (7),
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quando hd contingenciamento, mas nao ¢ implementado nenhum mecanis-
mo de incentivos (¢), e quando ¢ usado o esquema de incentivos (A). Entao
o custo total para o governo, correspondente em cada uma dessas situagoes,
¢ dado pela expressio abaixo, em que #=7, ¢, A ¢, ¢ a taxa de juros (SELIC)

correspondente ao periodo & do exercicio j, 7,k=1,2.

C(t) = illbll(t) + ilZ(bll(t) + blZ(t))-'—(3 iZI(bll(t) + blZ(t) + bZl(t))+6 (1 + iZZ)(bll(t) + blZ(t)+ bZl(t) + bZZ(t))

O primeiro termo da soma acima corresponde ao custo de captagao do re-
curso gasto no primeiro perfodo do primeiro exercicio: by (t ) O segundo
termo corresponde ao custo de captagao do recurso gasto no segundo peri-
odo do primeiro exercicio, b, (n ), adicionado ao custo de refinanciamento

(“rolagem”) da divida acumulada no periodo anterior, b, (t) Os terceiro
e quarto termos envolvem o fator de desconto 8 por se tratarem de custos
que serdo incorridos no periodo seguinte. A expressao referente ao primeiro
periodo do segundo exercicio ¢ andloga as anteriores. Ao ultimo somando,

no entanto, ¢ adicionado o pagamento do estoque da divida acumulada.

Substituindo os valores encontrados anteriormente, correspondentes as
escolhas 6timas do 6rgao em cada caso t=n, ¢, A., chega-se as seguintes

expressoes para o custo da Uniao:
Situacao 1: Sem Contingenciamento

Cln)=i, §+ i, B+0 iy, [B +(Q +n)§} +0(+i,,)(B+(+m)B)

Situacao 2: Com Contingenciamento mas sem Incentivos

Cle)=i,b +i,,B+ 0, (B+(1 +7)b )+6(1+i,)(B+(+7)B)
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Situacao 3: Com Contingenciamento e com Incentivos

CA) =inb +in (B +b,)+0 iy (b +by, +4 (B=b —b,)+ (1 +7)b )+
+(§(1+i22)(l;+b12 +2(B=b—b,, + (1+7)B)

Comparando as expressoes acima pode-se obter o ganho liquido com o

consorciamento € com o mecanismo de incentivos proposto:

Ganho Liquido com o Consorciamento:

GL(O) = Cln)- () = @ —bj+(§i21 a +n)[§ —bj

Ganho Liquido Adicional com o Mecanismo de Incentivos:

GL(A)=C(c)- C(A)=[iy, +6(1+iy, +i,,) A -A)]|[B- & —b,, ]
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