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RESUMO

Este artigo avalia a coordenacao intergovernamental da politica fiscal
no Brasil, medida em termos da sincronizacao das respostas fiscais
adotadas pelo governo central e pelos governos estaduais entre 2004 e
2016. E feita analise econométrica das respostas dos estados brasileiros
aos impulsos fiscais do governo central, controlando-se variaveis que
podem afetar a performance fiscal dos estados, como hiato do produto,
solvéncia, dependéncia de transferéncias intergovernamentais,
descentralizacao de despesas e rigidez orcamentaria. Os resultados
mostram alguns sinais de natureza pro-ciclica dos resultados fiscais dos
estados brasileiros, em que o aumento/reducéo de 1% no impulso fiscal
do governo central leva a aumento/reducdo de 0,13% no impulso fiscal
dos estados. Também sao encontradas evidéncias de que maior
dependéncia de transferéncias intergovernamentais prejudica o
desempenho fiscal dos estados. Em sentido contrario, a
descentralizacao de gastos, elevado endividamento e maior rigidez
orcamentaria sao fatores que induzem a melhor disciplina e controle
fiscal.

Palavras-chaves: Federalismo fiscal. Coordenacao fiscal.
Descentralizagcao. Financgas publicas.
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ABSTRACT

This article evaluates the intergovernmental coordination of fiscal
policy in Brazil, measured in terms of the synchronization of fiscal
responses adopted by the central and state governments between
2004 and 2016. An econometric analysis is made of the responses of
Brazilian states to central government fiscal impulses, controlling
variables that can affect the fiscal performance of the states are
considered, such as the output gap, solvency, dependence on
intergovernmental transfers, decentralization of expenditures and
budgetary rigidity. The results show some signs of a pro-cyclical nature
of the fiscal numbers of the Brazilian states, in which a 1%
increase/decrease in the central government's fiscal impulse leads to
an increase/reduction of 0.13% in the fiscal impulse of the states.
Evidence is also found that greater dependence on intergovernmental
transfers impairs the fiscal performance of states. On the other hand,
the decentralization of expenses, high indebtedness and greater
budgetary rigidity are factors that lead to better fiscal discipline.

Keywords: Fiscal federalism. Fiscal coordination. Decentralization.
Public finance.
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INTRODUGCAO

O mundo passa por transformagdes sociais, econdmicas e
culturais, ao mesmo tempo em que lida com efeitos da pandemia do
Covid, questdes ambientais e impactos econdmicos de uma revolugao
tecnoldégica em curso. Nesse contexto, nota-se a ascensao de uma
agenda global de reconstrucao do arcabouco institucional que orienta
a politica fiscal adotada pelos paises. Essa agenda nasce com a visao de
gue os governos devem reorganizar seus modelos de governanca na
area fiscal, de modo a viabilizar uma gestao publica voltada a reducao
das desigualdades sociais, progressividade tributaria, acesso universal
a saude e a educacao e transi¢cao para uma economia verde (IMF, 2022).

Essa agenda global vem influenciando o debate no Brasil em
torno da revisao do arcabouco fiscal que vigora no pais. Na fronteira do
debate internacional, Gaspar (2020) aposta na simplificacao do regime
europeu de regras fiscais, e Blanchard et a/ (2021) apontam para uma
reforma institucional baseada em padrdes (standards) de governanca.
No caso brasileiro, surgem propostas de reconstrucao do regime fiscal,
como em Fraga (2022), que propde um novo regime de regras fiscais,
diferentemente de Giambiagi e Pires (2022), que apoiam
aprimoramentos na existente regra fiscal do teto de gastos, aprovado
pelo Congresso Nacional em 2016.

Nessa esteira reformista, a implantacdo de um conselho de
gestao fiscal (CGF) no Brasil € uma alternativa que se apresenta na
agenda do Congresso Nacional, com a tramitacao de mais de uma
dezena de projetos de lei nesse sentido.

Previsto na Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF), porém ainda
nao regulamentado por lei, 0 conselho de gestao fiscal teria a funcao de
controle e de acompanhamento da gestao fiscal adotada na Unido, nos
estados e nos municipios, visando a quatro objetivos: (i) harmonizagao
e coordenacao entre os entes da Federacao; (ii) disseminac¢ao de boas
praticas; (iii) ado¢cao de normas de consolidacdao e padronizacao de
contas publicas; e (iv) divulgacao de analises, estudos e diagnodsticos.
Restaria ainda a funcdao de premiar e reconhecer gestores que
alcancassem  resultados meritérios em suas politicas de

desenvolvimento social.




O CGF foi introduzido no projeto de lei original da LRF brasileira
por meio de uma emenda legislativa que teve como inspiracao o
Advisory Commission on Intergovernmental Relations (U.S ACIR), érgao
independente e bipartidario que coordenou a gestao fiscal federativa
nos Estados Unidos com importantes trabalhos de 1960 a 1980. Esta
unidade de governo foi criada nos Estados Unidos pela lei n° 86-380, de
1959, para promover maior efetividade do sistema federativo americano
por meio de uma agao coordenada entre governos Nacional, estadual
e local (Afonso, Ribeiro e Porto, 2021; Kincaid, 2011).

O Congresso Nacional brasileiro buscou estabelecer
institucionalidade especifica e dedicada a coordenacao e ao controle da
gestao fiscal no federalismo brasileiro, quando introduziu o CGF na LRF
com o objetivo de promover melhor performance fiscal dos governos
subnacionais. Como ainda nao foi requlamentado, pode-se dizer que ha
uma lacuna no arranjo institucional brasileiro a ser explorada, o que
abre espaco para avaliacao do grau de coordenacgao da politica fiscal no
federalismo brasileiro e dos fatores que influenciam a performance
fiscal das unidades federativas.

Razdes existem em funcao da importante participacao dos
governos estaduais e municipais na carga tributaria e na despesa do
setor publico consolidado. Adicionalmente a descentralizagao fiscal
verificada no Brasil, soma-se o fato de o federalismo brasileiro se
caracterizar como do tipo integrado - taxonomia adotada pela
Organisation for Economic Co-operation and Development - OECD
(Blochliger e Kantorowicz, 2015). Nesse tipo de regime fiscal, os
governos subnacionais apresentam elevada co-determinagao, ou, em
outras palavras, forte poder de influéncia na politica fiscal do governo
central. Essa € uma caracteristica marcante do regime federativo
brasileiro, com destaque para dois canais de influéncia: Congresso
Nacional e Supremo Tribunal Federal (STF).

De fato, observa-se que os governos subnacionais no Brasil
influenciam significativamente o processo decisério do Congresso
Nacional em matérias da area fiscal. De 1992 a 2009 foram aprovadas 62
emendas constitucionais, sendo 28 relacionadas a matérias de
interesse federativo — taxa anual de emendamento do periodo é de 3,6
(Arrecthe, 2012). Por sua vez, a Suprema Corte Federal (STF) ja decidiu
em diversas ocasides a favor dos governos subnacionais quando a
matéria envolve conflito federativo na area fiscal. O STF, entre 1988 e
2017, foi acionado 472 vezes pelos estados contra a Unido em matérias
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fiscais, decidindo em favor dos estados em 92,6% das vezes (Echeverria
e Ribeiro 2018).

Feitas essas observacdes, pode-se dizer que a coordenacao
intergovernamental da politica fiscal se torna ainda mais relevante nos
regimes federativos do tipo integrado. Nos dizeres de Afonso e Ribeiro
(2022), consiste na “espinha dorsal do federalismo”.

Tendo em conta a auséncia de 6rgao dedicado a coordenacao
intergovernamental da politica fiscal e ao controle das contas publicas
subnacionais, em cenario de elevada descentralizacao fiscal e
federalismo do tipo integrado, duas questdes motivaram os esforcos da
presente pesquisa, diante das recentes crises fiscais que afetaram o
equilibrio das contas publicas do Governo geral — Unidao, estados e
municipios - no Brasil: (i) a politica fiscal no Brasil € coordenada entre
niveis de governo? (ii) quais fatores podem influenciar a performance
da politica fiscal dos governos subnacionais?

As respostas para essas questdes podem contribuir para o
fortalecimento da coordenacao e do controle da politica fiscal no Brasil,
como parte da agenda de reformas do arcabouco institucional no
campo das finangas publicas. Esse tema poderia ser priorizado nas
discussdes sobre gestao fiscal no pais, considerando o protagonismo
dos governos subnacionais nas finangas do setor publico consolidado e
as caracteristicas do federalismo integrado brasileiro: forte
descentralizacao fiscal combinada com forte presenca regulatdria do
Governo central.

Assim, os resultados deste estudo podem oferecer importantes
contribuicdes as pesquisas realizadas na area do federalismo fiscal.
Também podem ser importantes para discussdes acerca das relacdes
fiscais intergovernamentais, podendo influenciar a agenda legislativa
ligada a reformas do arcabouco fiscal no Brasil e em outros paises.

Na secao seguinte, € apresentado o referencial tedrico. Na secao
3 e 4, a metodologia e os dados, € na secao 5 os resultados. Por fim, a
secao 6 apresenta as principais conclusoes.







REFERENCIAL TEORICO

Estudo da OECD (2011) explora a importancia da coordenacao
entre niveis de governo nas estratégias nacionais de recuperacao e
superacao de obstaculo apds crises econdmicas. O trabalho apresenta
arranjos institucionais de cooperacao na area fiscal, como comités
intergovernamentais, contratos de gestao, planos regionais de
desenvolvimento, mecanismos para promover parcerias publico-
privadas, entre outros instrumentos, destacando que nao ha uma
arquitetura unica de governanca voltada para a coordenacao
intergovernamental. Para Peter (2015), as estratégias de coordenacgao
no setor publico geram cooperacao, superam fragmentagao e
sobreposicao de acdes, minimizam conflitos entre politicas e
organizacdes, ampliam a eficiéncia dos recursos empregados e criam
uniformidade no que se refere aos direitos dos cidadaos.

A coordenacao intergovernamental envolve praticas que
aumentam a probabilidade de se alcancar objetivos comuns (Bakvis e
Brown, 2010). Na visao de Bouckaert, Peters e Verhoest (2010), a
coordenacao envolve instrumentos que visam ao alinhamento
voluntario ou forcado de tarefas e esforcos de organizagdes no ambito
do setor publico, criando coeréncia e reduzindo lacunas e
redundancias.

O estudo realizado por Lledd e Pereira (2015) explora a
performance fiscal de governos subnacionais na perspectiva das
relacdes fiscais intergovernamentais, para avaliar a coordenacao
intergovernamental da politica fiscal em paises da OECD. Assume-se a
sincronizacao da gestao fiscal adotada pelos governos subnacionais e
nacionais de diversos paises — unitarios e federativos — como proxy para
medir a evolugao da coordenacao intergovernamental de cada pais no
periodo entre 1995 e 2012. Os resultados do estudo indicam que a
sincronizagcao ocorreu em paises federados — mas ndo em regimes
unitarios — e se intensificou apods a crise internacional de 2008 em
decorréncia de mudancas permanentes na descentralizacdo da
despesa. Segundo os autores, a autonomia fiscal no campo das receitas
e a natureza das regras fiscais ndao foram significantes como fator de
influéncia na coordenacdo. As transferéncias intergovernamentais, por




sua vez, afetaram negativamente a coordenacao com intensidade
pouco significante.

A importancia da descentralizacao da despesa observada por
Lledd e Pereira (2015) satisfaz evidéncias apresentadas pela literatura.
Darby et al (2005) mostram que o ajustes fiscais promovidos pelos
governos subnacionais entre paises da OECD sao determinados pelos
cortes de despesa e ndao o aumento de tributos, com destaque para a
reducao da proporcao dos gastos com salarios de funcionarios publicos
no coOmputo da despesa total. Os autores também concluem que
governos subnacionais contribuem de forma fundamental para o
sucesso de processo geral de consolidagao fiscal de um pais.

Blochliger et at (2010), ao analisarem os impactos da crise
econdmica de 2008 em diversos paises, verificam que a coordenacao
entre as reagdes dos governos central e subnacionais é um fator
determinante para garantir a eficiéncia dos esforcos da politica fiscal na
funcao estabilizadora. Ter-minassian e Fedelino (2010) também
constatam diversas iniciativas e inovac¢des institucionais de
coordenacao como estratégia de politica fiscal nacional, indicando que
a introducao desses mecanismos de cooperacdao entre niveis de
governo fortalece a credibilidade da estratégia fiscal adotada em
diversos paises.

Ter-minassian (2007) também explora a importancia desses
arranjos de cooperacao intergovernamental ao analisar a efetividade
das regras fiscais como instrumento de disciplina fiscal no nivel
subnacional. Sob certas condicdes, as regras fiscais podem promover
transparéncia e controle das contas publicas. No entanto, segundo o
estudo, instituicdes de cooperacao com forte e equilibrada lideranca,
capazes de promover didalogos entre niveis de governos e conscientizar
as autoridades locais acerca dos impactos fiscais das decisbes de
governo, podem ser mais efetivas do que as regras fiscais.

Pode-se explorar o federalismo como indutor de coordenacao
intergovernamental, com base no entendimento de que a
descentralizacao fiscal de uma unidade central para outras jurisdicdes
promove articulacao entre niveis de governo. Nesse sentido, convém
mostrar que a literatura mais relevante sobre federalismo fiscal, na dtica
econdmica, nao so6 favorece a descentralizacao fiscal como um
instrumento de eficiéncia do setor publico, como também explora o
tema com énfase nos custos que envolvem a coordenacao
intergovernamental. Grewal (2014) apresenta essa ampla literatura a




partir de cinco perspectivas econdmicas. escolhas publicas;, bens
publicos; preservacao dos mercados;, custos organizacionais;, e
contratos incompletos.

Na perspectiva da escolha publica (Brennan e Buchanan, 1980),
a descentralizacao fiscal funciona como mecanismo de contencao da
expansao dos gastos publicos. Na perspectiva econdmica dos bens
publicos (Breton, 1965), ha eficiéncia quando um bem publico de
natureza local é ofertado por um governo local (iluminag¢ao publica, por
exemplo), assim como um bem publico de natureza nacional (defesa
nacional, por exemplo) é ofertado pelo governo nacional. Na
perspectiva da preservacao dos mercados (Qian e Weingast, 1997), a
descentralizacao gera eficiéncia no setor publico ao criar condicdes de
mercado sob pressupostos da teoria das firmas.

Na perspectiva dos custos organizacionais, a descentralizacao
fiscal gera custos (Breton e Scott, 1978). Essa abordagem surge como
critica a literatura tradicional sobre federalismo, em que a eficiéncia do
setor publico repousa em um sistema hierarquico de niveis de governo
e pela mobilidade dos cidadaos em busca jurisdicdes onde a provisao
de bens publicos corresponda as suas preferéncias. Na perspectiva dos
contratos incompletos (Grewal, 2010), a distribuicao de poderes em
uma federacao serve de fonte de influéncia politica na negociagcao de
arranjos fiscais intergovernamentais, diferentemente da visdao da
literatura tradicional sobre federalismo, que analisa as transferéncias
como simples remanejamento de recursos.

Uma analise mais cuidadosa trazida por essa literatura rende
duas reflexdes relevantes. Primeiro, com base na perspectiva dos custos
organizacionais, deve-se ponderar que a coordenacao
intergovernamental apresenta custos, e ndao so6 beneficios. Dessa forma,
as propostas que estabelecem novos arranjos institucionais de
coordenacao devem ser avaliadas numa otica de custo-beneficio.

Segundo, a otica dos contratos incompletos serve de
fundamentacao tedrica para a correlacao negativa observada por Lledo
e Pereira (2015) entre transferéncias intergovernamentais e
coordenacao, considerando que as transferéncias podem ser usadas
pelo governo central como armas de disputa de poder. Essa
abordagem se aproxima do arcabouco tedrico que navega no terreno
da ciéncia politica e que chama a atencao para o seguinte dilema da
coordenacao apontado por (Jaccoud, 2020): favorece a interacao e
torna possivel a previsibilidade de comportamentos institucionais, mas




pode interferir e estruturar relacdes de poder com potencial de geracao
de conflitos e tensoes.

Esse arcabouco tedrico sugere que a descentralizacao fiscal e a
inovacao de arranjos institucionais de cooperacao intergovernamental
fortalecem a coordenacao entre niveis de governo na area fiscal. Por um
lado, a descentralizacao fiscal confere maior autonomia para governos
subnacionais adotarem politicas fiscais contraciclicas em coordenacao
com o governo central. Por outro lado, em periodos de consolidagao
fiscal, a maior autonomia fiscal dos governos subnacionais propicia
maior disciplina orcamentaria. Segundo Blochliger e Kantorowicz
(2015), as federagcdes com maior grau de descentralizacao apresentam
melhores resultados fiscais, sobretudo quando funcionam com
instituicdes Mmais coerentes.

No federalismo brasileiro, convém ressaltar que a
descentralizacao fiscal € elevada em comparacao com outros paises no
critério que corresponde a parcela de receita e de despesa publica
disponivel para os governos subnacionais (OECD/UCLG, 2016). No
entanto, a forte centralizacdo do poder normativo no campo das
financas publicas compromete a autonomia dos governos
subnacionais (Arrecthe, 2012).

Ter-Minassian e Mello (2016) apontam que, apesar do Brasil ser
uma federacao bastante descentralizada em termos de recursos a
disposicao dos governos subnacionais, a cooperacao fiscal
intergovernamental no Brasil € limitada quando comparada ao que se
observa em outras federacgdes. Para os autores, essa lacuna no arranjo
institucional brasileiro acarreta ao menos trés consequéncias
negativas: decisdes politicas tomadas sem analise cuidadosa dos
efeitos colaterais adversos em outros niveis de governo; governos
subnacionais sem espaco para discutir temas transversais e agendas
comuns com demais niveis de governo; e comprometimento dos
esforcos para disseminar conhecimento e boas praticas na federacao.

Carvalho e Afonso (2018) abordam também a relevancia de se
promover no pais reformas institucionais que tornem mais harmonicas
as relacdes entre os niveis de governo na federacao brasileira.
Apresentam argumentos em favor de mecanismos institucionais de
competicao horizontal entre os estados, como iniciativa que deve
antever o fortalecimento dos mecanismos de competicao vertical.
Nessa esteira, Grewal (2014) advoga em favor de arranjos horizontais de
coordenacao, mas também ressalta a importancia de se instituir centro




de pesquisa independente voltado para aspectos técnicos e empiricos
sobre federalismo fiscal.

A construcao de novos arranjos de  coordenagao
intergovernamental no Brasil pode se dar no ambito de uma reforma
mais ampla e que aponte para um novo modelo de federalismo fiscal,
nos moldes do que sugere Rezende (2016), para quem uma proposta
mais ambiciosa de reforma do federalismo brasileiro deveria observar
trés principios: equiparacao de capacidades para o adequado exercicio
das respectivas responsabilidades e o atendimento das demandas dos
cidadaos; harmonizacao das acdes e dos instrumentos aplicados; e
cooperacao na formulagao e gestao das politicas publicas.

Contudo, deve-se ter claro que o conjunto de reformas para
fortalecer arranjos de coordenacgao intergovernamental em um regime
federativo pode ser resultado de uma evolugao natural de um processo
de mudancas estruturantes (Mourshed et a/, 2011). Nesse cenario, pode
ser dificil medir a causalidade que conecta a descentralizacao fiscal a
qualquer resultado de indicadores voltados para medir o nivel de
coordenacao intergovernamental da politica fiscal ou a performance
dos governos subnacionais. Como aborda Treisman (2007), nao é tarefa
facil encontrar um conjunto de condicdes sob as quais as evidéncias
empiricas da descentralizacao fiscal sao robustamente fortes.

Descentralizagao fiscal no Brasil

A tabela 1, abaixo apresentada, indica que a carga tributaria dos
estados e dos municipios, apods as transferéncias constitucionais
obrigatdrias, representa 416% do volume total arrecadado pelo
conjunto da Federacao, em 2019.

A tabela 2 mostra que 39,9% das despesas do setor publico
consolidado sao realizadas pelos governos subnacionais. Nessa tabela,
considerou-se a despesa pelo regime de competéncia, excluindo-se
juros e transferéncias intergovernamentais para evitar dupla contagem
na consolidacao das contas. Observa-se que o percentual de 41,6% se
refere a parcela destinada aos Entes subnacionais da carga tributaria
total, de 33,2% sobre o PIB, e o percentual de 39,9% se refere a despesa
de Estados e Municipios na despesa total, de 47,7% do PIB. Segundo
OECD/UCLG (2016), o Brasil € um dos paises mais descentralizados do
mundo.
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Tabela 1. Carga Tributéaria apds transferéncias constitucionais obrigatérias (em % do
PIB)

Unidade federativa‘ 201 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Unido 20,1% [19,9% [19,7% | 19,1% | 19,1% |19,0% | 19,1% [19,6% |19,4%
Estados (A) 77% | 77% | 72% | 73% | 73% | 7.4% | 7,4% | 7,7% | 7.8%
Municipios (B) 53% | 52% | 55% | 54% | 56% | 58% | 57% | 59% | 6,0%

328 322 332

Total (C) 331% | % |32,5%|31,8% |32,0%| % |323%|331%| %

39,3 393 | 40,0 | 402 | 41,0 | 40,8 | 41,0
[(A) + (B)]/ (C) % [393%| % % % % % % | 41,6%

Fonte: dados do Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico
Brasileiro e Estimativa da Carga Tributaria Bruta no Brasil. Elaborado pelos autores.

Tabela 2. Despesas na otica das estatisticas fiscais e contas intermediarias (% do PIB)

Esfera de Governo ‘2011 2012 ‘ 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019

Governo Geral (A) 419% | 41,8% | 42,6% | 44,4% | 49,3% | 48,7% | 48,3% | 47,5% | 47, 7%
Unido 252% |24,5% | 251% | 26,3% | 30,9% | 30,0% | 30,0% | 29,0% | 28,6%
Estados (B) 89% | 91% | 9,8% | 10,0% |10,0% | 10,1% | 10,0% | 10,0% | 10,0%
Municipios (C) 78% | 82% | 7,7% | 82% | 84% | 87% | 83% | 86% | 91%

Part. Subnacionais [(B) +
)1/ (A) 40,0% | 41,3% | 41,1% | 40,9% | 37,3% | 38,4% | 37,9% | 39,0% | 39,9%

Fonte: dados de Estatisticas de Financas Publicas e Conta Intermediaria de Governo
da Secretaria do Tesouro Nacional do Brasil. Elaborado pelos autores.







METODOLOGIA

Para investigar até que ponto o desenho federativo fiscal no
Brasil induz relagcdes de coordenacao entre diferentes niveis de
governo, esta pesquisa se baseia em método economeétrico de analise
de painel com efeitos fixos. Essa secao discute maiores detalhes da
metodologia aplicada.

O trabalho pretende adaptar, para o caso brasileiro, os testes
propostos por Lledd e Pereira (2015) para averiguar a coordenacao da
politica fiscal em paises da Europa. Trata-se de exercicio economeétrico
para testar a coordenacgao da politica fiscal no federalismo brasileiro, em
termos da sincronizacao das respostas fiscais adotadas pelo governo
central e pelos governos estaduais, controlando-se varidaveis que
influenciam as condicdes ciclicas da economia e a solvéncia de longo
prazo dos entes subnacionais, juntamente com outras que afetam a
performance fiscal dos governos estaduais. O modelo representa a
funcao de reacao ex-post que segue abaixo:

ARSUBlt =ay+aq; + ).]ARGCt + BIRSUBit—l + ﬁzHiatOit + ﬁgDividait_1 +
BsDependéncia;; + BsDescentralizacio;; + feRigidez;; + B,Crédito;; +
€it (1)

Em que RSUB indica o resultado fiscal discricionario ajustado
pelo ciclo (em percentual do PIB potencial) dos governos estaduais, em
um estado da federacao /(i=7 2 ., f noano t(t=1 2, .,T). RGC
representa o resultado fiscal ajustado pelo ciclo (em percentual do PIB
potencial) do governo central, considerando possiveis defasagens de J
periodos (j = O, 1, ..., J). Hiato corresponde ao hiato do produto. Divida
indica o estoque da divida estadual (em percentual da receita propria
do estado). Dependéncia equivale ao percentual de transferéncias
intergovernamentais em relagao a arrecadacao total do estado.
Descentralizagdo mensura o percentual da despesa dos municipios em
relacdo ao montante que soma as despesas municipais com as do
estado. Rigidez significa o percentual de despesas com pessoal e juros
em relacao a despesas total de cada estado. Créeditos corresponde ao
volume de operacgdes de crédito autorizado pela Secretaria do Tesouro
Nacional do Brasil em relacdo a receita propria do estado. E €
corresponde a um erro aleatodrio.
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Espera-se que o ARSUB, que mede os impulsos fiscais estaduais
em termos de mudancas no resultado fiscal ajustado pelo ciclo, reaja
com mudancas do A4RGC (impulso fiscal do governo central),
considerando as variaveis de controle indicadas. O termo ‘“ay;”
corresponde ao intercepto para captar os efeitos fixos estaduais,
considerando um modelo de dados em painel para os estados
brasileiros e para o governo central no periodo compreendido entre

2004 e 2016.

O coeficiente A evidencia coordenacgao fiscal: se positivo e
estatisticamente relevante, aponta que os estados brasileiros seguem
no mesmo caminho do governo central, revelando coordenacao fiscal;
se negativo e significativo, indica que as respostas fiscais estaduais
atuam na direcao contraria a intencao do governo central, apontando,
assim como no caso de falta de significancia estatistica, insucesso na
coordenacao fiscal interfederativa.

Os impulsos fiscais calculados, tanto para governos estaduais
como para o governo central, sdo medidos a partir da diferenca entre o
resultado primario de um ano e o do ano anterior obtido em cada
unidade federativa. Mendonca e Pinton (2012) exploram diversas
metodologias de apuracao do impulso fiscal. Para esta pesquisa, adota-
se a metodologia de calculo padrao ajustado para (IF) = (Tt - Gt) - (Tt-1 -
Gt-1), onde T é a receita primario, excluindo transferéncias
intergovernamentais, e G como gasto primario. Ajusta-se o resultado ao
ciclo econdmico (elasticidade “1" para receita e “0O” para a despesa).

Os resultados fiscais, por sua vez, sao ajustados ao ciclo
econdmico (variacao do PIB potencial), considerando elasticidade “1"
para a receita e “0” para a despesa, assumindo-se que a rigidez dos
orcamentos no Brasil ndo permite ajustes de curto prazo no gasto.

Para medir a coordenacao das respostas fiscais adotadas pelas
unidades federativas, as transferéncias intergovernamentais foram
excluidas das receitas auferidas pelos estados em cada exercicio
financeiro. Busca-se, com isso, mensurar o grau de coordenacao “sob a
discricionariedade do gestor”, em um contexto em que os gestores sao
induzidos a um comportamento que independe do ciclo econémico,
tendo em vista que as transferéncias intergovernamentais no Brasil sao
basicamente definidas em lei e a partir de formulas que relacionam o
volume transferido a proporcao da arrecadacao central de impostos
(imposto de renda - IR e imposto sobre produtos industrializados — IPI),
Cuja arrecadacao varia conforme o ciclo econémico. Admite-se, assim,
gue cada gestor pode ou ndo se relacionar de maneira coordenada com
o Governo central, buscando-se limitar, na medida do possivel, as
influéncias decorrentes do ciclo econémico.




Em todas as estimacodes, a especificacdo do modelo usa dados
em painel com efeitos fixos de cada estado. Portanto, os efeitos de
mudanc¢as marginais nos impulsos fiscais de cada estado a partir dos
impulsos praticados pelo Governo central foram avaliados fixando os
efeitos de cada estado com o intuito de garantir que os resultados nao
sejam confundidos por caracteristicas proprias de cada unidade
federativa em analise. Ressalta-se que a aplicacao do Teste de Hausman
(1978), neste trabalho, foi aplicada para decidir entre o modelo com
efeitos fixos ou randémicos. A hipotese nula do teste € que o modelo
randémico é preferido ao modelo alternativo com efeitos fixos (Greene,
2008). O valor obtido é inferior a 0,05, indicando o uso do modelo com
efeitos fixos.

Em analise preliminar dos dados, demonstra-se que a evolucao
do resultado fiscal convencional (diferenca entre todas as receitas e
despesas primarias) do setor publico, no periodo 2004 a 2016,
apresentado na figura 1, indica que o resultado foi em geral positivo nas
trés esferas de Governo até 2013, revertendo-se para saldo negativo nos
trés anos subsequentes, no caso da Unido. Somente em 2014, os
estados e os municipios apresentaram resultado negativo.

Figura 1. Resultado fiscal convencional em % do PIB: Uni&o, estados e municipios
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Fonte: dados da Secretaria de Politica Econdmica do Ministério da Economia do
Brasil (Resultado Fiscal Estrutural). Elaborado pelos autores.

A figura 2 abaixo apresenta o impulso fiscal observado no
Governo central e nos governos estaduais entre 2004 e 20l6.
Comparando-se os resultados para Uniao e Estados, ha indicios de que
a politica fiscal foi operacionalizada de forma coordenada nos seguintes
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anos: 2004, 2005, 2006, 2008, 2009, 2011, 2013 e 2014. Observa-se que a
politica fiscal operou no sentido contrario nos anos de 2007, 2010, 2012
e no biénio 2015-2016.

Figura 2. Impulsos fiscais dos governos central e estaduais e variacdo do hiato
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Fonte: dados da Secretaria do Tesouro Nacional do Brasil (Anexos | e Il do PAF 2000
2016). Elaborado pelos autores.







DADOS

O modelo de estimacdao para avaliagdo da coordenagao
intergovernamental da politica fiscal no Brasil compreende base
publica de dados mantida nos seguintes 6rgaos do governo brasileiro:
Secretaria do Tesouro Nacional (STN), Secretaria de Politica Econdmica
(SPE), Banco Central do Brasil (BCB) e Instituto Brasileiro de Geografia
e Estatistica (IBGE). Também foram utilizados dados abertos divulgados
pela Instituicao Fiscal Independente (IFl) do Senado Federal.

A seguir, descrevem-se as informacdes das varidaveis que
compde o modelo economeétrico (equacao 1), sumarizadas na tabela 3
abaixo.

Tabela 3. Estatisticas descritivas das varidveis do modelo econométrico

Variavel Minimo Mediana Média
Delta/RSUB -0,0709 -0,0004 0,0002  0,0637
Delta/RGC -0,0184 -0,0027 -0,0028 0,0168
RSUB -0,3528 -0,0573 -0,0798  0,0000
Hiato -0,0621 0,0059 0,0030  0,0300
Divida 0,1028 0,9755 1,2375 4,7672

Dependéncia de

transferéncia 0,0903 0,3697 0,3993 0,8226
Rigidez 0,3700 0,5704 0,5704 0,7646

Oper. Crédito autorizadas  0,0000 0,0007 0,0628 1,9401

Descentralizagao da
despesa 0,1691 0,4395 0,4165 0,5450

Fonte: dados da Secretaria do Tesouro Nacional (Anexos | e Il do PAF 2000-2016,
Sistema de Informacdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro) e IFI/Senado
Federal (Hiato do produto). Elaborado pelos autores.

Resultado fiscal discricionario ajustado pelo ciclo (em percentual do PIB
potencial) dos governos estaduais (RSUB)

O resultado fiscal primario representa a diferenca entre receitas
e despesas primarias. Quando ajustado pelo ciclo, esse resultado é
recalculado considerando a elasticidade da receita e da despesa em




relacdao ao hiato do produto (output gap), com objetivo de medir a
politica fiscal nao influenciada pela dinamica da atividade econdmica.
Adotando-se a mesma metodologia usada por Lledo e Pereira (2015), a
elasticidade da receita e da despesa em relagao ao hiato do produto
corresponde a “1" e a “0" (nao varia em decorréncia da rigidez do gasto),
respectivamente. Além disso, para captar apenas as respostas
discriciondrias dos estados, sao descontadas das receitas as
transferéncias recebidas, de forma a considerar apenas os esforcos
fiscais realizados com iniciativas proprias de arrecadacao. Para cada
estado brasileiro foi calculado o resultado anual obtido no periodo entre
2004 e 2016.

Resultado fiscal ajustado pelo ciclo (em percentual do PIB potencial) do
governo central (RGC)

Conforme anteriormente explicado, o resultado fiscal ajustado
pelo ciclo do governo € um indicador econémico criado para medir o
resultado primario do governo desconsiderando os efeitos das
oscilacdes econdmicas sobre o resultado fiscal. Para o governo central,
foi coletado o resultado anual obtido entre 2004 e 2016, que consta de
base de dados mantida na STN.

Impulsos fiscais do governo Central (ARGC) e dos governos estaduails
(ARSUB)

Foram calculados pela variagcdao anual nos respectivos resultados
fiscais ajustados pelo ciclo.

Hiato do produto (Hiato)

O hiato do produto € o indicador que mensura as oscilacdes
ciclicas da economia a partir da diferenca entre o produto observado
na economia (PIB) e a estimativa do produto potencial da economia. Se
o PIB estiver acima do seu potencial, o hiato do produto é positivo.
Nesse caso, ha tendéncia de aumento da inflacdo e de reducgao do
desemprego para um valor abaixo da sua taxa natural. Mas se o PIB for
inferior ao seu potencial, o hiato no produto €& negativo, existindo
capacidade de producao nao utilizada, com menor pressao
inflacionaria e taxa de desemprego acima da taxa natural de
desemprego. Esta pesquisa utilizou o produto potencial calculado pela
Instituicao Fiscal Independente (IFI, 2022) do Senado Federal. Calculou-
se 0 hiato de cada estado a partir da sua participacao no cobmputo do
PIB nacional, como se o ciclo econbmico de cada unidade federativa
fosse resultado de uma ponderacao da dinamica observada no ciclo
nacional.
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O estoque da divida publica de cada estada brasileiro no periodo
entre 2004 e 2016 é obtido na base de dados mantida no Banco Central
do Brasil. A sua inclusao no modelo visa controlar a influéncia dessa
varidavel na capacidade de resposta fiscal dos entes subnacionais. No
modelo, considerou-se a divida em relacao a receita propria de cada
estado, seguindo o critério adotado no estudo de Lledo e Pereira (2015).

Divida dos estados

Dependéncia de transferéncias

A parcela de transferéncias recebidas de outros entes federativos
em relagcao ao volume total de receitas de um estado € uma proxy para
se medir dependéncia fiscal, conforme Lledé e Pereira (2015). Esse
indicador mede, para cada ano do periodo entre 2004 e 2016, a relacao
entre o total de receitas oriundas de transferéncias e o total de receitas
do respectivo estado. Assim como todas as demais variaveis descritas,
a suainclusdao no modelo visou a captar fatores comumente apontados
Nna literatura como capazes de influenciar a performance dos governos
subnacionais em uma federacao.

Descentralizagdo local da despesa

Esse indicador mede, para cada ano do periodo entre 2004 e
2016, a relacao entre o somatdrio das despesas de cada municipio do
respectivo estado e o somatorio dos gastos dos municipios e do estado.
Ou seja, essa variavel mede o grau de descentralizacao local da despesa
em cada estado a partir da parcela de despesas em poder dos
municipios. No caso brasileiro, onde as municipalidades gozam de
status de ente federativo e possuem relevante papel nas financas
publicas, essa variavel se torna um importante fator a ser investigado
como condicionante da performance fiscal do estado.

Rigidez orcamentaria do estado

A rigidez orcamentaria do estado é obtida a partir da relacao
entre despesa empenhada de pessoal e com juros e a despesa total,
excluida a amortizacao da divida. A base de dados para cada ano do
periodo entre 2004 e 2016 é coletada da Secretaria do Tesouro Nacional
do Brasil (STN, 2022).

Créditos autorizados

A concessao de novos financiamentos equivale ao montante de
recursos autorizados pelo Tesouro Nacional, para cada estado brasileiro,
em cada ano do periodo entre 2004 e 2016, na forma de novos
empréstimos, conforme normas previstas na Lei de Responsabilidade

Fiscal brasileira.







RESULTADOS

Os resultados estao sumarizados na tabela 4. Para efeito de
comparagao, também é apresentado o resultado para paises da OECD
com base nos achados de Lledd e Pereira (2015). Para teste de robustez
dos resultados econométricos, as estimacdes foram calculadas
considerando trés formas funcionais distintas: linear, Cobb-Douglas e
um modelo hibrido (linear e Cobb-Douglas). Nesse ultimo caso,
transformacdes logaritmicas foram aplicadas somente nas seguintes
variaveis: DeltaRSUB, DeltaRGC, RSUB e Hiato. Os resultados
apresentados estao corrigidos, apds deteccao de heterocedasticidade
e autocorrelacao serial dos residuos gerados. Para controlar a
heterocedasticidade e a autocorrelacao serial nos residuos da
regressao, detectados por meio dos testes Breusch-Pagan (Breusch,
1978; Breusch e Pagan, 1980; Godfrey, 1978), utilizou-se o método
Arellano (Torres-Reyna, 2010).

Tabela 4. Coordenacgao intergovernamental da politica fiscal no Brasil e na OECD

Brasil OECD

Variaveis Cobb-

Linear Hibrido Douglas (Federacoes)

DeltaRGC 0,13 * 0,13 * 0,10 0,09 ** -0,04 **

RSub (t-1) -0,66 ** | -0,50 *** -0,50 *** -0 -0,50 ***
Hiato -0,09 ** | -0,09 *** -0,08 *** 0,03 -0,02

Divida / receita propria (t-1) | 0,007 ** | 0,006 *** 0,005 ** 0,00 0,002 *

Dependéncia de
transferéncias -0,22 *** -0,21 *** -0,05 *** -0.09 *** -0,06 ***
Descentralizagao da

despesa 0,10 *** 0,17 *** 0,03 *** -0,25 *** -0,10 ***
Rigidez orcamentaria 0,12 *** 0,12 *** 0,08 *** N/A N/A
Crédito autorizados -0,004 -0,004 -0,0003 N/A N/A
R? 0,5428 0,5189 0,4744% 0,77 0,57

Nota: ** p < 0,01; ** p < 0,05; * p < O,1. A varidvel dependente nos modelos para o Brasil
é a resultado fiscal discricionario ajustado pelo ciclo, em percentual do PIB potencial,
dos governos estaduais (deltaRSUB). A variavel RSUB(t-1) é o resultado fiscal
discricionario dos governos estaduais defasada. Os dados compreendem o periodo




de 2004 a 20116. Os modelos para OECD (Federacdes) e OECD sao apresentados para
efeito de comparacao (Lledd e Pereira, 2015), sendo o primeiro com a coordenacao
fiscal estimada apenas para paises estruturados como federagao, e o segundo com
todos os paises (federativos e unitarios).

Nos modelos com formas funcionais linear e hibrido, as respostas
dos estados no Brasil aos impulsos fiscais do governo central ()
mostram-se sincronizadas - com coeficiente positivo e estatisticamente
significativo (+ 0,13), indicando evidéncias de coordenacao
intergovernamental. Isto quer dizer que, no periodo analisado (2004 a
2016), os resultados fiscais do governo central e dos estados
caminharam em direcdes compativeis, com o0 aumento ou reducao de
1% no impulso fiscal do Governo central promovendo aumento ou
reducao, na meédia anual, de 0,13% no impulso fiscal dos estados,
levando-se em consideracao a politica fiscal discricionaria.

Ja no modelo com forma funcional Cobb-Douglas nao se
constatou evidéncias de coordenacao, dado que o parametro obtido (+
0,10) nao é estatisticamente significativo. Na OECD, ha evidéncias de
coordenacao fiscal entre o nivel central e subnacional nas federacdes (+
0,09), com auséncia de coordenag¢ao quando se inclui paises unitarios
(-0,04), o que favorece o federalismo como indutor de coordenacao
intergovernamental (Breton e Scott, 1978).

Verifica-se também relacao negativa do resultado fiscal dos
estados, observado em determinado exercicio financeiro, com o
impulso fiscal do exercicio subsequente (-0,50, nos modelos com
formas funcionais hibrido e Cobb-Douglas e ainda mais intensa no
modelo linear, com -0,66). Em outras palavras, um resultado positivo ou
negativo tende a gerar impulso fiscal em sentido contrario no ano
seguinte. Resultado similar foi observado nos paises da OECD (- 0,50).

Medindo-se os efeitos do hiato do produto, observa-se que a
politica fiscal discricionaria dos estados brasileiros teve natureza pro-
ciclica no periodo analisado. O coeficiente do hiato (-0,09, nos modelos
com formas funcionais linear e hibrido e -0,08 no modelo Cobb-
Douglas) revela que resultados fiscais negativos (positivos)
acompanharam a expansao (retracao) da atividade econémica em
relacao ao PIB potencial. Giuberti e Rocha (2008) também constatam
indicios de politica fiscal pro-ciclica dos estados ao analisar as contas
publicas no periodo entre 1997 e 2004, mostrando também que a Lei
de Responsabilidade Fiscal (LRF), promulgada em 2000, contribuiu
para tornar essa natureza pro-ciclica mais fraca. Na OECD, nao foi
constatada relevancia estatistica significativa para esse efeito.




Quanto aos efeitos da relacdo “divida/receita prépria”, como
indicador de solvéncia do setor publico, nota-se tendéncia de esforco
maior de consolidacao fiscal no caso dos estados com maior relagcao
divida/receita prépria (coeficiente positivos e significativos em todos os
modelos, e com valor de +0,007 no modelo funcional linear), como
observado também nos paises da OECD (+ 0,002). Como esperado,
quando o grau de endividamento em relagcao a capacidade de geragao
propria de caixa € maior em um determinado exercicio financeiro, o
governo subnacional tende a administrar as contas publicas em favor
da disciplina fiscal no exercicio financeiro subsequente. Intuitivamente,
parece haver um relaxamento da politica fiscal em situagcdes mais
favoraveis quanto a solvéncia do estado. Em outros termos, pode-se
inferir que a posicao vantajosa do estado em termos do seu grau de
endividamento pode criar incentivos para politica fiscal expansionista,
seja por meio de aumento de gastos primarios ou reducao de receitas
proprias, inclusive por meio de incentivos fiscais.

O modelo econométrico adotado mensura o grau de
coordenacao intergovernamental entre Unido e governos estaduais
controlando variaveis que podem afetar a performance fiscal dos
estados: dependéncia de transferéncias intergovernamentais,
descentralizacao da despesa, rigidez orcamentaria e autorizacdes de
operacdes de creédito.

Primeiramente, contata-se que os estados brasileiros mais
dependentes de transferéncias do Governo federal apresentaram
tendéncia de menor esforco fiscal (coeficientes significativos em todos
0os modelos e com valor de -0,22, no modelo com forma funcional
linear). Essa mesma orientacao também foi verificada nos paises da
OECD (- 0,09 e - 0,06), mas com maior intensidade no caso brasileiro.
Com efeito, a literatura sobre federalismo na perspectiva econdmica
explora as transferéncias intergovernamentais como fator que
compromete accountability e performance fiscal (Grewal, 2014).

Por sua vez, os resultados para descentralizagcao da despesa local
no Brasil apontam para maior esforco fiscal nos entes mais
descentralizados (coeficientes estatisticamente significativos em todas
as versoes, com valor de + 0,11 no modelo funcional hibrido). Dito de
outra forma, nos estados em que a parcela da despesa total (estados
mais municipios) € mais concentrada na esfera municipal (maior
descentralizacao), os resultados fiscais tendem a ser mais positivos. De
acordo com a Teoria das Escolhas Publicas (Brennan e Buchanan, 1980),
a descentralizacao fiscal funciona como mecanismo de contencao da
expansao dos gastos publicos. No entanto, observa-se uma relagao
inversa entre descentralizacao e resultado fiscal (-0,25 e -0,1) nos paises




da OECD, que pode ser explicada pela defasagem entre despesa e
receita, conforme mostram Escolano et a/(2012).

A rigidez orcamentaria também € um fator que explica a
performance fiscal dos estados brasileiros. O gasto mais rigido, medido
em termos da parcela de despesas com pessoal € juros no orcamento
total, compromete a margem de manobra da politica fiscal, sendo um
dos fatores mais determinantes para a reducao da capacidade de
investimento dos estados (Anjos, 2016). Com coeficiente positivo e
estatisticamente significante em todos os modelos (com valor de + 0,12,
nos modelos com formas funcionais linear e hibrido), observa-se que os
estados com maior rigidez orcamentaria tendem a ser mais
disciplinados no campo fiscal. Devendo ser melhor explorada em
pesquisas futuras, a intuicao por de tras desse resultado € a seguinte:
menor grau de liberdade na gestao fiscal implica maior esforco fiscal
para manter as contas publicas em equilibrio. Os efeitos da rigidez na
performance fiscal dos governos subnacionais nao foram objeto de
analise como variavel explicativa no modelo construido por Lledo e
Pereira (2015).

Por fim, os resultados indicam que ndao ha evidéncias de efeito
relevante das condicdes de crédito na performance fiscal dos estados.
Nao houve significancia estatistica - nos trés modelos - do coeficiente
que mede os efeitos das autorizacdes da Secretaria do Tesouro
Nacional para a realizacao de opera¢des de crédito estadual.

Cabe ressaltar que os trés modelos utilizados apresentam
resultados consistentes para todos as variaveis analisadas, com excec¢ao
do parametro A, que mede o grau de coordenacao intergovernamental
da politica fiscal brasileira. No caso, dois modelos apontaram a
existéncia de coordenacao, porém com significancia aquém do
convencionalmente exigido, enquanto o terceiro descartou a
coordenacao. Em todos os casos, o valor do coeficiente estimado
mostrou-se baixo, levantando duvidas sobre a real capacidade do
governo central em influenciar a trajetéria fiscal dos entes
subnacionais.







CONCLUSAO

Esta pesquisa buscou mensurar a sincronizacao das respostas
fiscais adotadas pelo governo central e pelos governos estaduais entre
2004 e 2016, com o objetivo de avaliar a capacidade de coordenagao da
politica fiscal entre niveis de governo no Brasil. A partir de exame
economeétrico baseado em modelos com dados em painel, estimou-se
a direcao das respostas dos estados brasileiros aos impulsos fiscais do
governo central, juntamente com os efeitos de variaveis que podem
afetar a performance fiscal dos estados, como hiato do produto,
solvéncia, dependéncia de transferéncias intergovernamentais,
descentralizacao de despesas, rigidez orcamentaria e disponibilidade
de crédito subnacional.

Esse exercicio econométrico teve como pano de fundo a
importancia da coordenacao intergovernamental como estratégia de
atuacao do poder publico voltada a garantir maior eficiéncia dos
esforcos da politica fiscal nas funcdes estabilizadora e alocativa dos
orcamentos. O Brasil € uma federacdao com numero elevado de
unidades federativas subnacionais e elevado grau de descentralizagcao
fiscal, quando comparado a outras federacdes. Além disso, o regime
federativo brasileiro é do tipo integrado, tendo em vista que o governo
central se apresenta com forte poder decisério na definicao das regras
que regulamentam as relagdes fiscais intergovenamentais. Nesse
contexto, a coordenacao entre os diferentes niveis de governo deve ser
tratada como elemento chave da agenda de reformas do arcabouco
institucional brasileiro, sobretudo em virtude de lacunas institucionais,
dos beneficios da coordenacao intergovernamental apresentados pela
literatura e da rica experiéncia internacional dos paises da OECD nessa
area.

Os resultados das estimacdes econométricas nao foram
conclusivos quanto a capacidade do governo central em promover
forte coordenacao intergovernamental no Brasil. Entre fatores que
influenciam a performance fiscal dos estados, o componente oscilatério
dos resultados fiscais apurados no periodo anterior € o mais
importante, com sinais de comportamento pro-ciclico na conducao da
gestao fiscal em relacao ao hiato do produto. Essa dinamica evidencia
fragilidades do processo decisério na area da coordenagao
intergovernamental da politica fiscal, que se somam a outros fatores




que comprometem o equilibrio das contas publicas dos governos
subnacionais no médio e longo prazo.

A rigidez orcamentaria e o elevado endividamento geram
melhor performance fiscal, segundo as estimativas econométricas da
pesquisa. Esse fendmeno indica que os governos subnacionais em
posicao mais favoravel — flexibilidade fiscal com melhor solvéncia -
atuam com menor disciplina fiscal. Nessa esteira, processos de
consolidacao fiscal tendem a ocorrer somente quando a unidade
federativa se encontra em condicao fiscal desfavoravel — rigidez e
endividamento elevados.

Os resultados também evidenciam efeitos de outras variaveis
gue afetam a performance fiscal dos estados no Brasil, confirmando
posicdes consolidadas na literatura sobre federalismo. No caso
brasileiro, a dependéncia de transferéncias intergovernamentais
compromete a atuacao fiscal dos estados, assim como a
descentralizacao fiscal local tende a promover maior controle das
financas publicas. Dessa forma, aquelas unidades federativas com
maior capacidade fiscal e elevada descentralizagao local de recursos
apresentam melhor performance fiscal.

E preciso reconhecer limitacdes da pesquisa que sugerem Novos
estudos sobre o tema. A atual pesquisa se restringiu a medir
coordenacao entre governo central e governos estaduais, deixando
municipios de fora do escopo da analise. Também nao foram calculados
os hiatos do produto local considerando a realidade econémica de cada
unidade federativa, assumindo-se que os efeitos do ciclo econdmico
em cada localidade sao proporcionais a participacao no PIB nacional.
As regras fiscais nao foram utilizadas como variavel de controle, devido
a dificuldade de encontrar para o Brasil um indicador adequado, mas
sabe-se que tais instrumentos de governanca podem influenciar a
performance fiscal dos estados.

A pesquisa desbravou caminhos a serem mais bem explorados
na agenda de reformas institucionais que vem sendo discutida em
diversos paises. A partir dos ensinamentos da literatura especializada e
da experiéncia internacional, instrumentos de coordenacao entre niveis
de governo no federalismo podem se apresentar como alternativas
para tornar as relagdes fiscais intergovernamentais mais consistentes e
efetivas. Em ultima analise, a descentralizacao fiscal combinada com
arranjos institucionais de coordenacao intergovernamental pode
promover estratégias nacionais no campo fiscal capazes de fomentar a
estabilidade macroecondmica e a sustentabilidade das contas publicas
no pais.
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