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DETERMINANTES DOS GASTOS COM INVESTIMENTO NA OTICA DA TEORIA
DAS ESCOLHAS PUBLICAS

1 INTRODUCAO

A gestdo publica, seja em nivel nacional ou local, tende a ser impactada pelos interesses
e escolhas dos gestores, especialmente, quanto ao recolhimento e alocagdo de recursos publicos,
podendo estes ser utilizados de forma 6tima, maximizando o bem estar comum ou com o
objetivo de maximizar a possibilidade de manuten¢ao de poder (Buchanan, 1962; Dias, 2009;
Bernabel, 2019).

Assim, a aplicagdo de recursos em gastos com investimentos pode, facilmente, ser
observada pela populacdo, e por isso, demandam esfor¢cos dos gestores para aumentar tal
aplicacdo (Gerigk & Ribeiro, 2018). Estudos como os de Gongalves, Funchal e Bezzera Filho
(2017), Queiroz (2018), Dias, Nossa e Monte-Mor (2018), e Gerigk e Ribeiro (2018),
demonstram que este tipo de gasto pode ser utilizado como fonte de maximizacao de fatores
politicos, mesmo que em detrimento dos interesses comuns da populacao.

De acordo com Gongalves, Funchal e Bezerra Filho (2017) para se fomentar o
crescimento econdmico local, deve haver equilibrio na alocag@o dos recursos publicos, de forma
a aplicar regularmente recursos para investimentos e atender as demandas locais. Além disso,
Gerigk e Ribeiro (2018) destacam que a aplicacdo de recursos em investimentos publicos,
exigem além de ag¢des politicas dos gestores, questdes administrativas, como o planejamento
orcamentario.

A acdes politicas dos governos locais tendem a seguir os mesmos procedimentos, nas
quais o porte demografico dos municipios nao tem grande influéncia no perfil do gestor ou na
inovagao da gestdo, de forma que o fato de o municipio ser pequeno ndo € necessariamente um
obstaculo a inovagdo ou democratizacdo da gestao (Bloch e Balassiano, 2000).

Diante do exposto, o estudo justifica-se ao analisar os fatores determinantes da execucao
dos gastos com investimento nos governos locais, possibilitando a compreensao de quais fatores
contribuem para o cendrio descrito, ja que o mesmo tende a impactar significativamente no bem
estar social da populacdo. Destarte, € relevante ao propor a discussdo com base na condi¢@o
financeira, as condi¢des orcamentdrias do exercicio corrente e as escolhas publicas nos entes
analisados.

2 PROBLEMA DE PESQUISA E OBJETIVO

A inclusdo das escolhas publicas como suporte de anélise, permite analisar a capacidade
do gestor em atender aos anseios da sociedade por investimentos locais. Ademais, tendo como
base o que expdem Diniz, Macedo e Corrar (2012) os quais destacam que os municipios que
conseguem alocar seus recursos para despesas de capital podem ser diferenciados
positivamente, percebe-se a relevancia de buscar compreender os possiveis impactos de
diferentes varidveis neste indice.

Diante da lacuna exposta e da relevancia de se explorar o referido tema nos governos
locais, com base nas escolhas publicas, pretende-se com a presente pesquisa responder o
seguinte questionamento: qual a influéncia dos fatores financeiros e orcamentarios na
execucao dos gastos com investimentos municipais, sob a ética das escolhas publicas?

O objetivo € analisar, sob a Otica das escolhas publicas, a influéncia de varidveis
financeiras e orcamentdrias no indice de gastos com investimentos, dos municipios
paranaenses. Para tanto, buscou-se, especificamente levantar os indices de execucao dos gastos
com investimento e os indices financeiros e orcamentdrios municipais, analisar a influéncia
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destas varidveis na execucao dos gastos com investimento, e por fim, analisar a tendéncia de
execuc¢ao dos gastos sob a 6tica das escolhas publicas.

O estudo delimita-se na drea de contabilidade ptblica, com énfase nas caracteristicas
financeiras e or¢amentdrias nos governos locais. Assim, além da contribui¢do para expansao da
discussdo tedrica, a0 embasar a andlise das tendéncias de gastos nas escolhas publicas, o estudo
comporta contribui¢cdes praticas ao gestores, por elencar quais os fatores podem contribuir
positiva ou negativamente para a execucao dos investimentos or¢ados, o que permite a projecao
das tendéncias de execugdo dos gastos, assim como, para sociedade ao analisar as escolhas e os
fatores relacionados a alocacdo dos recursos publicos.

O estudo se divide em cinco se¢des, das quais se tem essa introdugdo, o referencial
tedrico, os procedimentos metodolégicos, a andlise e discussio dos resultados, e as
consideragdes finais.

3 FUNDAMENTACAO TEORICA
3.1 Escolhas Publicas

A Teoria das Escolhas Publicas ou Public Choice se caracteriza por introduzir o
individualismo metodoldgico e o instrumental matemdtico na ciéncia politica, fundamentada
em duas preocupacdes bdsicas do seu precursor James M. Buchanan, a excessiva
matematizacdo dos estudos econdmicos tedricos e a acentuada politizacdo das decisdes
econdmicas permeadas pelos interesses politicos envolvidos (Dias, 2009).

Para Buchanan e Tullock (1962), o economista e o politico conduzem suas a¢des com
parametros distintos, sendo relevante para o economista a tomada de decisdes com eficiéncia
que implica na alocac@o 6tima dos recursos escassos, enquanto para o politico importa a
conquista e manuten¢do do poder que somente pode ser alcancado por meio das promessas para
obtenc¢ao do voto, sem considerar a escassez dos recursos.

Para Dias (2009), a preocupagdo de James Buchanan era a limitagdo dos poderes do
Estado para evitar as falhas deste, conduzida pela pergunta fundamental da escolha publica: se
o Estado existe como uma espécie de substituto do mercado para fornecer bens publicos e
eliminar externalidades, como seria possivel a revelacdo das preferéncias por esses bens
publicos? E, para responder esse questionamento surge o argumento da maximizagdo do
interesse proprio, defendido pelos estudiosos Gordon Tullock, Anthony Downs e Mancur
Olson, no qual os individuos se comportam da mesma maneira, seja no mercado ou na politica,
movidos e motivados pelos beneficios proprios.

Nesse sentido, Bernabel (2019) considera que os individuos estdo auto interessados no
préprio beneficio e ndo tomam decisdes que irdo beneficiar a todos, e desta forma as decisdes
tomadas coletivamente nem sempre alcancam o bem estar geral, porque as decisdes da maioria
sdo para satisfazer suas proprias vontades e ndo uma suposta vontade geral, sinalizando desta
forma que a politica tem falhas.

Neste contexto, estudos recentes como os de Gongalves, Funchal e Bezzera Filho
(2017), Queiroz (2018), Dias, Nossa e Monte-Mor (2018), e Gerigk e Ribeiro (2018),
demonstraram a tendéncia de os gastos publicos, em especial os investimentos publicos,
impactarem e serem impactados por questdes politicas. Assim, com base nos estudos
supracitados, percebe-se a capacidade desta rubrica ser utilizada como fonte de maximizar os
interesses proprios dos gestores.

Diante disso, € pertinente analisar os fatores capazes de determinar os niveis de
execucdo dos gastos com investimento municipal.



3.2 Gastos publicos

A autonomia constitucional trazida pela Carta Magna de 1988 permitiu aos governos
municipais a decisdo sobre as politicas publicas construidas com base nas necessidades locais
e aliadas aos recursos disponiveis, sendo considerados bons governos aqueles em que as gestdes
possuem equilibrio fiscal em suas contas (Melo, Souza & Bonfim, 2015). A Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF) tem como pressuposto a gestao fiscal responsdvel, com o
proposito de assegurar a consecucao das metas fiscais e a transparéncia dos gastos publicos,
estabelecendo requisitos e procedimentos a serem cumpridos pelos gestores para a condugao
das contas publicas (Brasil, 2000).

Dentre os pressupostos da gestdo fiscal responsdvel estd a execug¢do or¢amentdria dos
recursos aprovados nas leis orcamentdrias anuais, uma vez que o orcamento pode ser entendido
como um instrumento de alocagcdo de recursos para satisfacdo dos propodsitos humanos, bem
como, a gestdo da abertura dos créditos adicionais como possibilidade legal de ajustes que
poderdo ser efetivados no orcamento publico ao longo de sua execugdo (Rocha, Marcelino &
Santana, 2013).

Para abertura de créditos adicionais, existe a possibilidade de utilizar os recursos de
superavit financeiro (Silva, Tavares, Aradjo & Silva, 2013). A alocagdo adequada de recursos,
tornou-se a tonica da gestdo publica, a fim de evitar a ocorréncia de resultados financeiros
negativos (Santos & Alves, 2011), buscando o equilibrio fiscal e a eficiéncia financeira dos
governos locais (Diniz et al., 2012).

O desempenho do governo € fundamental na gestdo dos recursos publicos para a
adequada aplicacdo dos recursos, possibilitando emergir condi¢cdes para a geracdo de
externalidades positivas e geragdo de beneficios (Degenhart, Vogt & Zonatto, 2016), e a
participacdo do gasto publico na composi¢do dos bens e servigos pode ser vista como uma
externalidade positiva, e no setor publico, externalidades positivas geram beneficios para a
sociedade (Bogoni, Hein & Beuren, 2011).

Os gastos com investimentos siao destinados a formagao bruta do capital fixo, conforme
Silva & Candido Juanior (2009), uma vez que os investimentos publicos podem ser considerados
ferramentas de politica fiscal tendo em vista que possui a capacidade de estimular a demanda
no curto prazo e de gerar o aumento da capacidade produtiva no longo prazo, estando algumas
politicas publicas baseadas nesses pressupostos.

A realizacdo de um planejamento adequado dos gastos publicos pode favorecer
melhores investimentos e obras publicas sem comprometer a qualidade dos servigos publicos
prestados a populagdo, e isso depende da melhor previsibilidade das receitas, considerando que
previsdes ineficientes podem gerar incertezas quanto a real capacidade de investimentos dos
governos municipais (Fiirst, Pamplona, Hein & Zonatto, 2017).

Diante disso, € pertinente compreender os fatores orcamentdrios, financeiros e outros
fatores externos capazes de determinar os gastos com investimentos dos governos locais.

3.3 Estudos anteriores e formulacao da hipétese

Dada a importancia do planejamento orcamentdario, assim como de outras varidveis
politicas, socioeconOmicas e também financeiras, para a execu¢do dos gastos com
investimentos (Gerigk & Ribeiro, 2018), elencou-se algumas varidveis que potencialmente
impactam nesses gastos a fim de dar suporte a consecug@o dos objetivos da pesquisa.



A condic¢ao financeira municipal, pode ser um dos fatores que vai determinar a aplicacao
dos recursos publicos para diferentes dreas (Souza, Andrade e Silva, 2015). Um dos possiveis
indices para determinar a condi¢@o financeira do municipio € a necessidade de recursos, que
evidencia a capacidade de geracdo atual de recursos de caixas para cobrir endividamento e a
andlise converge para a ideia de que quanto menor for o indice, melhor para o municipio.

A alocac@o de recursos publicos em investimento requer a¢des administrativas, como a
programacao orcamentdria (Gerigk & Ribeiro, 2018). De outro lado, a execu¢do or¢camentaria
poderd indicar a efetiva alocacdo dos recursos publicos, quando o quociente do resultado
orcamentdrio for superior a 1 significa o superavit orcamentario: receitas realizadas superiores
as despesas executadas (Silva et al., 2013). Tal indicador, examina o equilibrio or¢amentario
do municipio representando assim, que quanto maior o indicador maior o desempenho
financeiro do municipio (Souza et al., 2015).

Contudo, um dos pilares da gestao fiscal responsédvel € o equilibrio orcamentario, entre
as receitas e despesas, e um alto indice de superdvit pode estar associado a baixa destinacao de
recursos a dreas de interesse da populacao.

Da mesma forma, para suprir as demandas por investimentos publicos, especialmente
em cendrios de altos indices de despesas correntes e baixa arrecadacdo propria, os entes
publicos buscam alternativas para financiar tais gastos (Macedo & Corbari, 2009). Umas das
principais fontes para investimentos sdo as receitas de capital, ja que sua utilizacdo € restrita a
despesas de capital (Gerigk & Ribeiro, 2018).

Outra varidvel orcamentdria, que estd relacionada as receitas € o Grau de dependéncia
que demonstra o quanto os municipios sdo dependentes das receitas oriundas de transferéncias
intergovernamentais para a execuc¢do de suas atividades (Macedo & Corbari, 2009). Com base
nisso, a depender do porte, presume-se que municipios mais dependentes, comprometam,
significativamente seus recursos com despesas correntes, por possuirem menores indices de
arrecadacgdo proépria.

Das despesas correntes, o gasto com pessoal, tende a ser responsavel pelo consumo de
boa parte dos recursos publicos, o que reduz os recursos disponiveis para utilizagdo em outras
areas, inclusive para investimentos (Macedo & Corbari, 2009). Tal indice representa a parcela
da receita corrente comprometida com as despesas com pessoal (Linhares, et al., 2013).

Além disso, utilizou-se varidveis de controle politicas e socioecondmicas. A primeira
representa o periodo eleitoral, referente as eleicdes locais ou federais/estaduais, uma vez que
estudos anteriores como os de Queiroz (2018), Gerigk e Ribeiro (2018), destacam essa
tendéncia de relagdo entre fatores politicos e investimentos. A segunda, refere-se aos periodos
em que Produto Interno Bruto Nacional foi negativo, ja que, estudos como os de Costa, Ferreira,
Braga e Abrantes (2015) e Gerigk e Ribeiro (2018) destacam que fatores socioecondmicos
tendem a impactar nos gastos publicos, e dentre esses fatores t€ém-se os periodos de expansio e
recessdo econdmica, conforme estudado por Grudtner e Aragon (2017).

Diante das caracteristicas apresentadas para as varidveis assumidas na pesquisa para
representar os indicadores financeiros e orcamentdrios, formulou-se a seguinte hipdtese de
pesquisa:

HI: As varidveis financeiras e orcamentdrias influenciam o nivel de investimento em
infraestrutura dos municipios paranaenses.

O sinal esperado para essa influéncia (positivo ou negativo), depende das caracteristicas
de cada variavel, conforme apresentado na Tabela 2, apresentada na secdo a seguir.

4 METODOLOGIA

O estudo tem como delineamento uma pesquisa descritiva, no qual se espera descrever
as relagdes existentes entre as varidveis em andlise; documental, pois se utiliza de dados
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disponibilizados em meios publicos para a obtencdo das varidveis, € quantitativo, ja que se
utilizou procedimentos estatistico, tanto nas etapas de coleta como nos procedimentos de
andlise dos dados.

Os dados contdbeis, financeiros e orcamentarios foram coletados em 3 etapas, 2017 (os
dados de 2013 a 2016), 2019 (dados de 2017) atualizados em janeiro de 2020, no site da
Tribunal de Contas do Estado do Paranda (TCE-PR) das tabelas relacionadas ao balango
patrimonial e balango or¢amentario.

As demais varidveis foram obtidas do site do Tribunal Superior Eleitoral (TSE), para a
variavel de ano eleitoral, e do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) para as
varidveis socioecondmicas em janeiro de 2020.

A populagdo do estudo compreende os 399 municipios do estado do Parand, excluidos
06 municipios, sendo 05 municipios (Araucdria, Bandeirantes, Faro, Mandaguari e Sao
Jerdnimo da Serra) por nio disponibilizarem as informagdes nos Portais de Transparéncia nas
datas da coleta dos dados, € o Municipio de Curitiba em razao da discrepancia do nimero de
habitantes e dos valores or¢camentdrios e financeiros, restando 393 municipios, que compuseram
a amostra analisada na presente pesquisa.

As varidveis que compde o estudo dividem-se em dependente, que representa o indice
de gastos com investimentos, e independentes, que contemplam varidveis financeiras,
or¢camentérias, politica e socioecondmica, todas oriundas ou adaptadas de estudos anteriores,
conforme apresentado na Tabela 2.

Tabela 2 - Definicdo das varidveis

Tipo da Variavel | Descricao Autor base Relacio
Variavel (Ano) Esperada
Dependente IGI Indice de gastos com investimento: Silva, Oliveira,
investimentos em relacdo a receita Martins e Silva
corrente liquida. (2014);
Gl Investimento, Macedo e

~ Receita Corrente Liquida; | Corbari (2009)

QRO Quociente do Resultado Silva et al. Positiva
Orcamentdrio: indica a razdo entre as | (2013);
receitas arrecadadas e as despesas Diniz et al.
executadas. (2012)
S0 = RO
@S0 =20
NR Necessidade de Recursos: mostra a | Souza, Andrade | Negativa

relacdo entre a diferenca do passivo | e Silva (2015);
financeiro e o ativo financeiro, com a | Diniz et  al.
receita corrente liquida. (2012)

(PF — AF)

Explicativas NR
p RCL

IR_CAP | Indice de Receita de Capital: indicaa | Gerigk e Ribeiro | Positiva
representatividade da receita de (2018).;
capital no total das receitas
orcamentdrias municipais.




Rceeita de Capital,

R_CAP =
- Receita Orgamentaria;
GD Grau de dependéncia: indica o quanto | Macedo e | Positiva e
da receita Corrente Liquida € oriunda | Corbari (2009). | Negativa

de transferéncias correntes
intergovernamentais (TCI).

D — TCI,
" RCL
IGP Indice de gasto com pessoal: gasto Macedo e | Negativa
com pessoal em relacdo a receita Corbari (2009);
corrente liquida. Linhares et al.
ICP = Gasto com pessoal, (2013).
" Receita Corrente Liquida,
ELEI Varidvel bindria que assume valor 1 Queiroz (2018); | Positiva
para o ano de elei¢do municipal ou Gerigk e Ribeiro
geral e zero caso contrério. (2018).
R_ECON | Varidvel bindria que assume valor 1 Grudtner e | Negativa

para o ano em que o PIB teve taxade | Aragon (2017).
crescimento real negativa e zero, caso
contrério. E uma medida de recessao.

Fonte: elaborado pelos autores (2020)

Ap6s coletados os dados, utilizou-se a mesma planilha eletronica para tabular os dados
e posteriormente calcular as varidveis do estudo.

Para se avaliar estatisticamente como o indice de gasto com investimento (IGI) é
influenciado pelas varidveis explicativas expostas acima, fez-se a op¢do de trabalhar com a
modelagem econométrica com dados em painel, dado o recorte temporal do estudo (2013 a
2017 - 5 anos) e o numero de municipios paranaenses da amostra.

De acordo com Greene (2002), este tipo de modelagem permite ao pesquisador incluir
no modelo as diferencas de comportamento entre as unidades econdmicas em andlise. Ou seja,
no caso da presente proposta, pressupde-se que fatores nao observédveis possam influenciar, no
mesmo instante de tempo, todos 0os municipios da amostra, o que pode ser captado com o apoio
da modelagem proposta.

Diante disso, o modelo econométrico de dados em painel permite a andlise econométrica
em duas dimensdes: uma série temporal (relativamente curta) e uma série cross-section
(relativamente longa), sendo possivel captar a presenca de heterogeneidade entre os municipios.
Para andlise dos dados utilizou-se do Software Stata®, sendo estimada uma regressao, seguindo
o mesmo modelo econométrico proposto, conforme apresentado na Equacao 01:

Equagdo 01

IGI;; = a + B,QRO;; + ByNRy; + BsIR_CAP;; + B4GDy; + BsIGPy; + SELEI + OR_ECON
+ €it

A andlise dos resultados da regressdao, compreende o teste de hipdteses para verificar a
influéncia das varidveis explicativas na varidvel independente e a andlise das possiveis

6



previsdes que podem ser feitas no que se refere ao planejamento orcamentario das despesas
com investimentos nos municipios analisados.

No que se refere as limitagdes do método, € necessario destacar fatores relacionados a
veracidade e exatiddo das informagdes disponiveis nos portais analisados, o periodo e
instrumentos de coleta e as ferramentas utilizadas para tabulacdo e calculo das varidveis.

Assim, possiveis divergéncias entre os valores reais € os valores admitidos nesta
pesquisa podem ser oriundos da falta de informagdes corretas nos portais, mudancas nas
informagdes ocorridas apds o periodo de coleta, inconsisténcia no layout dos demonstrativos
coletados ou ainda inconsisténcias na coleta, tabulagdo ou cdlculo das varidveis, nao
identificadas por meio das ferramentas utilizadas.

Para minimizar os possiveis efeitos destas limitagdes, optou-se pela coleta os dados
disponiveis no portal do TCE-PR, o qual participa do processo de controle externo e do
julgamento das contas dos entes analisados e apresenta os demonstrativos de forma
padronizada. Na etapa de tabulacdo e célculo das varidveis, optou-se pelo uso de planilhas
eletronicas, que ddo maior confiabilidade e agilidade ao processo.

5 ANALISE DOS RESULTADOS

5.1 Analise descritiva dos dados

Preliminarmente serdo apresentados os resultados da analise descritiva da varidvel
dependente (GI) e das varidveis explicativas (NR, QRO, GD, GP e R_Cap) conforme a Tabela
03.

Tabela 03 — Analise descritiva dos dados

Varidveis Obs. Média Des. Padrio Min. Max.
GI 1,965 .112398 .0661694 .0083737 4603917
NR 1,965 -.0578691 2743975 -11.62386 .5231595
QRO 1,965 1.1012 1162967 .0835492 4.252681
GD 1,965 .8448797 .107069 .0644912 9873697
GP 1,965 .5246066 .05896 .1349357 714163
R_Cap 1,965 .0591974 .0394179 0 .289086

Sendo: IGI: Indice de Gastos com Investimentos; NR: Necessidade de Recursos; QRO: Quociente do Resultado
Orgamentério; GD: Grau de Dependéncia; GP: Indice de Gasto com Pessoal; IR_Cap: Indice da Receita de
Capital; ELEI: Ano eleitoral; R_Econ: Recessdo Econdmica.

Fonte: resultados do estudo (2020).

Foram coletadas 1.965 observacgdes referentes aos exercicios de 2013 a 2017 dos 393
municipios amostrados, relativos aos valores do Ativo Financeiro, Passivo Financeiro, Receita
Corrente Liquida, Investimentos, Receitas Arrecadadas, Despesas Executadas (empenhadas),
Receita Corrente arrecadada, Receita de Capital arrecadada, Transferéncias Governamentais e
Gastos com Pessoal, para a composicdo das varidveis do estudo.

A varigvel IG — Indice de Gastos com Investimentos indica o quanto da Receita Corrente
Liquida - RCL o gestor estd gastando com investimentos, obtido pela equacdo que considera o
valor total de investimentos efetivados pelos gestores em relagdo a Receita Corrente Liquida -
RCL, e o resultado positivo indica que em média os gestores dos municipios da amostra
investiram 11,23% da RCL no periodo de 2013 a 2017, destacando-se que no minimo foi
investido 0,8% da RCL e no maximo o valor do investimento foi de 46% da RCL.



Cabe ressaltar que na apuragdo da Receita Corrente Liquida — RCL sdo considerados os
valores arrecadados da Receita Corrente e as dedugdes legais, calculada a cada periodo de 12
meses, ndo consideradas as Receitas de Capital que estdo diretamente relacionadas aos
investimentos no setor publico.

No que se refere aos indices de gastos com investimento, Diniz et al. (2012) retratam
que na realidade brasileira os indices de investimentos sdo baixos, em conformidade com os
achados nesta pesquisa, todavia, em outros cendrios, com a observacdo de varidveis distintas,
Macedo e Corbari (2009) e Linhares et al. (2013) identificaram resultados relevantes relativos
aos investimentos.

A Varidvel NR — Necessidade de Recurso € obtida pela relacdo entre a diferenca do
Passivo Financeiro e o Ativo Financeiro, com a Receita Corrente Liquida - RCL, ou seja, essa
varidvel determina a necessidade de obteng¢do de recursos externos para os investimentos na
administracao publica, e no estudo o resultado negativo demonstra que os municipios da
amostra, em média, ndo necessitam de recurso externo para financiar seus passivos financeiros.

A varidvel QRO - Quociente do Resultado Or¢amentério indica a razdo entre as receitas
arrecadadas e as despesas executadas, ou seja, demonstra os valores que foram arrecadados
durante o exercicio e os valores que foram gastos, previstos no or¢camento anual, e o resultado
positivo evidencia que em média os gestores dos municipios da amostra obtiveram superdvit
or¢camentério, onde as receitas arrecadadas foram superiores a despesa empenhada.

A varidvel GD - Grau de Dependéncia indica o quanto da Receita Corrente Liquida é
oriunda de transferéncias correntes intergovernamentais, ou seja, demonstra quanto o municipio
depende das receitas que sao transferidas da Unido e do Estado, e, o resultado evidenciou que
84,48% da RCL ¢ representada por essas transferéncias, porém, destaca-se nesse indice a
diferenca expressiva entre o valor minimo obtido nos dados de 6,44% e o valor maximo de
98,73%, que pode ser justificado pela quantidade de municipios pequenos com alta dependéncia
dessas transferéncias governamentais.

A varidvel GP - Indice de gasto com pessoal indica o quanto a administra¢io gasta com
despesas de pessoal em relagdo a RCL, e na amostra do estudo ficou evidenciado que em média
os gestores municipais gastaram 52,46% da RCL com despesas de pessoal e encargos, resultado
este que condiz com as obrigacdes legais, uma vez que os municipios podem gastar até 60% da
RCL com despesas dessa natureza, observado o limite prudencial de até 54% fixado pela Lei
de Responsabilidade Fiscal.

A varidvel R_Cap - Indice de Receita de Capital indica a representatividade da receita
de capital no total das receitas orcamentérias municipais, ou seja, demonstra quanto o governo
pretende arrecadar para investir em passivos, e o resultado evidenciou que os municipios da
amostra, em média arrecadaram 5,9% dos orcamentos, em receitas de capital para os
investimentos.

Ressalta-se que em razdo do numero de observacdes, e das caracteristicas de cada
municipio da amostra, as diferencas entre os valores minimos e maximos de cada varidvel sdo
altas tendo em vista que a forma de gestdo de um municipio ou fatores externos podem afetar
esses valores, como por exemplo a falta da Certidao Liberatoria que afeta a variavel GD — Grau
de Dependéncia.

5.2 Analise da Regressao

Inicialmente, se faz importante justificar a ndo inclusdo de varidveis bindrias para
diferenciar os estratos populacionais. Foram estimadas vdrias regressdes utilizando-se cinco
estratificacdes, mas devido ao numero expressivo de municipios na amostra, houve
colinearidade perfeita, o que impossibilitou a estimacao considerando as bindrias de estrato
populacional. Além disso, também foram testados modelos considerando cada estrato, mas as
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respostas em relacdo a varidvel dependente, ndo foram razoavelmente discrepantes, mas
apontando para a heterogeneidade entre os municipios. Isto foi confirmado pelo teste F, que
conduziu para a estimagdo do modelo com dados em painel ao invés do modelo pooled.

Pelo resultado do Teste de Hausman observa-se que o mesmo foi altamente significativo
(0.000), rejeitando-se a hipétese nula de que o modelo tem efeitos aleatdrios e assumindo os
efeitos fixos para o modelo, conforme Tabela 04 que apresenta os resultados da regressao para
efeitos fixos.

Tabela 04 — Resultado da Regressdo

IGI Coef. Std. Err. t P> | t] (95% Conf. Inverval)

NR .0157131 .0048526 3.24 0.001 .0061949 .0252313

QRO -.0059615 0131311 -0.45 0.650 -.0317179 .0197949

GD -.0099341 .0418368 -0.24 0.812 -.0919963 .072128

IGP -.2089672 .0370971 -5.63 0.000 -.2817324 -.136202

IR_Cap 7443394 .0447416 16.64 0.000 .6565797 .8320991

Elei 0241111 .0024612 9.80 0.000 .0192835 .0289387

R_Econ -.0050117 .0024228 -2.07 0.039 -.0097639 -.0002595

_const .186188 .0392015 4.75 0.000 .109295 2630811
Sigma_u 102601571
Sigma_e .05114441

rho 20555905 (fraction of variance due to u_i

Sendo: IGI: Indice de Gastos com Investimentos; NR: Necessidade de Recursos; QRO: Quociente do
Resultado Orgamentério; GD: Grau de Dependéncia; GP: Indice de Gasto com Pessoal; IR_Cap: Indice da
Receita de Capital; ELEI: Ano eleitoral; R_Econ: Recessdo Econdmica.

Fonte: resultados do estudo (2020).

No que se refere a influéncia das varidveis explicativas sobre a varidvel dependente IG
- Indice de Gasto com Investimento, observa-se que duas ndo tiveram coeficientes
estatisticamente significativas aos niveis admitidos nesta pesquisa, quais sejam, a variavel
Quociente do Resultado Orcamentario (QRO) e a varidvel Grau de Dependéncia (GD), assim,
nao se pode realizar inferéncias sobre o impacto destas varidveis no gasto com investimento
dos municipios em andlise.

No que se refere a varidvel Quociente do Resultado Or¢amentirio - QRO, uma
justificativa provdvel para a auséncia de significancia, é que a maioria dos municipios
apresentaram superdvit no exercicio, com valor proximo de 1, que representa o equilibrio
orcamentdrio, conforme pode ser observado na média apresentada na estatistica descritiva
(1.1012). Assim, as caracteristicas do conjunto de dados e os resultados sugerem a ndo
existéncia de influéncia do resultado or¢camentdrio no indice de gastos com investimento,
diferente do que se esperava inicialmente.

Com relagdo a varidvel GD — Grau de Dependéncia, pode-se constatar que se comportou
de forma similar a varidvel QRO, com excecdo de alguns casos, o indice foi muito proximo,
representando em média 85% da Receita Corrente Liquida municipal. Assim, para o conjunto
de dados observados, pode-se dizer que as dependéncias de transferéncias intergovernamentais
ndo impactam no indice de investimentos, diferindo do que se esperava inicialmente.

No que se refere as demais varidveis analisadas observou-se que todas tiveram
coeficientes significativos, pelo menos ao nivel de 5%, sugerindo que elas podem impactar no
indice de gasto com investimentos dos municipios paranaenses. Assim, a varidvel financeira
NR - Necessidade de Recursos, as varidveis orcamentarias GP — Gasto com Pessoal, R_Cap -
Receita de Capital, as variaveis da politica representativa do ano eleitoral e a socioecondmica
representativa do periodo de recessao, auxiliam na compreensao do comportamento do indice.

No que se trata do parametro associado ao indicador de necessidade de recursos, pode-
se observar uma influéncia significativa ao nivel de 1% e, positiva, o que demonstra que para
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cada unidade de aumento do indicador da necessidade de recursos (NR), hd um aumento
aproximado de 0,016 no indice de gasto com investimento. Cabe destacar, que o intervalo de
confianga para a referida variavel é de 0,0062 a 0,025.

Os resultados obtidos divergem dos resultados inicialmente esperados, ja que, baseado
nos estudos como os de Diniz et al. (2012) e Souza, Andrade e Silva (2015), quanto menor for
o indicador de necessidade de recursos, melhor a condi¢cao financeira do municipio, ou seja,
esperava-se inicialmente que melhores condi¢des financeiras, resultam em melhores indices de
investimentos, o que nao foi comprovado com as varidveis admitidas na pesquisa.

Tal resultado tende a estar associado ao fato de que os dados para a necessidade de
recursos foram analisados no periodo #, ou seja, no mesmo exercicio em que se analisa o indice
de gasto com investimento, o que pode ocasionar uma associagdo direta entre as varidveis, ja
que a contratagdo de passivos pode estar associada a alocac@o de recursos para investimentos
em infraestrutura. Destarte, municipios com maiores indices de valor de passivos, ou seja, maior
necessidade de recursos, tendem a investir mais no curto prazo.

Outra varidvel que influencia significativamente o indice de gastos com investimento
municipal, € o indice de gastos com pessoal. Os resultados apontam um coeficiente negativo de
0,2090, associado ao parametro da varidvel, o que pressupde que municipios que optam por
alavancar os gastos com folha de pagamento, tendem a ter uma redu¢@o no indice de gastos
com investimentos.

O resultado obtido foi igual ao esperado, tendo em vista que os gastos com pessoal,
consomem em média mais de 50% da receita corrente liquida municipal, e assim, escolhas dos
gestores voltadas a manter um menor indice destes gastos representam sobra de recursos para
alocacao nas diferentes dreas, inclusive no que se refere aos investimentos em infraestrutura.

O estudo de Macedo e Corbari (2009), evidenciou que a destinagdo de recursos em
grandes proporcdes para gastos com pessoal reduz as disponibilidades para outras areas, sendo
necessario obter recursos de terceiros para investimentos. Diniz et al. (2012), destacam que a
proposta de reducdo de tais gastos, na LRF, pode estar relacionada a possibilidades de maior
alocacao de recursos para investimentos.

Ainda com relagdo as varidveis orcamentdrias, observou-se uma relacao significativa e
positiva (1%) da varidvel representativa das receitas de capital com o indice de gasto com
investimentos. Os resultados associados ao parametro apresentam um coeficiente de 0,7443, ou
seja, para cada aumento de uma unidade no indice de receitas de capital, em média se tem um
aumento de aproximadamente 0,74 no indice de gastos com investimentos.

Este foi o coeficiente mais expressivo e com sinal positivo, conforme esperado, uma vez
que as receitas de capital devem ser utilizadas exclusivamente para gastos com despesas de
capital, nas quais inclui-se os gastos com investimentos em infraestrutura (Silva et al., 2014;
Gerigk & Ribeiro, 2018).

Gerigk e Ribeiro (2018) demonstram que quase a totalidade (aproximadamente 90%)
das despesas de capital sdo oriundas de investimentos em infraestrutura e que,
consequentemente, parte destes investimentos sdo financiados por receitas de capital. Embora
analisados a partir de métodos diferentes, os resultados sdo similares ao obtidos neste estudo,
J4 que em ambos se observa significativa relacdo entre as receitas de capital e os gastos com
investimentos.

Das demais varidveis observadas tem-se a varidvel associada ao ano eleitoral, que
demonstra que municipios tendem a aumentar os indices de gastos com investimentos no
periodo de elei¢Oes. Os resultados mostram que existe o efeito qualitativo do periodo eleitoral
sobre o indice de gastos com investimento. A varidvel bindria, representativa do periodo
eleitoral, teve coeficiente estatisticamente significativo e positivo (0,024) mostrando aumento
no indice de investimento no ano de eleicao.
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Cabe destacar, que foi considerado como periodo eleitoral o ano de ocorréncia de
elei¢des, sejam elas municipais ou gerais, ja que dentro do que preconiza a teoria dos ciclos
politicos, os beneficios eleitorais podem ser associados a manuten¢ao do poder pelo préprio
gestor ou seus aliados. Com isso, percebe-se que este aumento de gasto com investimento nos
periodos eleitorais pode estar associado a tentativa de manutencao de poder por parte do gestor
e seus aliados, ja que o eleitor tende a premiar os gestores que mais investem (Cavalcante,
2015).

De forma similar, os estudos de Costa et al. (2015), Queiroz (2018), Gerigk e Ribeiro
(2018) destacam que o comportamento do gestor publico pode ser afetado por diferentes fatores,
inclusive a possibilidade ou o interesse de manuten¢ao do cargo, o que faz com que este aloque
os recursos publicos, da maneira que julgar adequada para viabilizar seus interesses, sem
considerar os critérios de eficiéncia e austeridade, influenciando assim, nos indices de
investimento municipal.

Por fim, analisa-se a influéncia da varidvel socioecondmica representativa dos periodos
de crescimento negativo do PIB. O coeficiente estimado foi negativo e estatisticamente
significativo ao nivel de 5%. Ou seja, nos momentos de recessdo hd uma redugdo do nivel de
investimento dos municipios. Costa et al. (2015) e Gerigk e Ribeiro (2018) apontam que o0s
fatores socioecondmicos tendem a afetar a alocacdo dos recursos publicos, e consequentemente
os investimentos realizados.

A associag@o negativa esperada e encontrada pode estar relacionada ao fato de que em
periodos de recessdao os municipios podem estar mais propensos a manutengcdo dos gastos e
menos propensos para a realizacdo de grandes investimentos, em decorréncia das possiveis
instabilidades com relagdo as arrecadagdes de tributos.

Assim, diante dos resultados obtidos com o presente estudo, € com enfoque na
abordagem da teoria da escolha publica, igualmente as discussdes propostas por Silva et al.
(2014), percebe-se que as decisdes associadas aos indicadores financeiros, orcamentdrios,
socioecondmicos € aos interesses politicos, dos gestores locais, sdo determinantes para a
composi¢ao de indice de gastos com investimentos dos entes analisados.

6 CONCLUSAO

O estudo buscou compreender a influéncia das varidveis financeiras e orcamentérias no
indice de gastos com investimentos em governos locais, observados os fundamentos da teoria
das escolhas publicas, na qual o administrador age e decide sobre sua gestao influenciado por
acontecimentos externos, interesses proprios e fatores politicos.

Para alcancar o objetivo da pesquisa foi utilizada a modelagem econométrica com dados
em painel no recorte temporal de 5 anos, no periodo compreendido pelos exercicios fiscais de
2013 a 2017, com observacdes dos dados orcamentdrios e financeiros de 393 municipios
paranaenses, com andlise de dados de efeito fixo.

Os resultados do estudo evidenciaram que os gestores dos municipios analisados
investiram em média 11,26% da Receita Corrente Liquida - RCL, o que pode ser considerado
baixo, se analisado de modo isolado, porém, ressalta-se que boa parte dos recursos municipais
sdo utilizados para atender os limites constitucionais na area de educacao, saude e gastos com
pessoal.

Os testes realizados revelaram que os coeficientes associados a varidvel Quociente do
Resultado Orcamentdrio-QRO e a varidvel Grau de Dependéncia-GD ndo se mostraram
significativos a niveis relevantes, evidenciando que essas varidveis ndo tem relacdo com o
Indice de Gasto com Investimentos—IGI. Ou seja, o desempenho or¢amentirio e a dependéncia
das transferéncias de recursos do Estado e Unido, ndo estavam associadas aos gastos com
investimentos em administra¢cdes municipais no estado do Parana no periodo observado.
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As demais varidveis Indice de Gasto com Pessoal - IGP, Indice de Receita de Capital-
IR_Cap, Ano de Eleicio—ELEI e Recessao Econdmica - R_Econ apresentaram coeficientes
significativos e com a relacdo previamente esperada, comprovando a associacdo destas ao
Indice de Gasto com Investimento — IGI, e a varidvel Necessidade de Recursos-NR apenas
divergiu na relagcdo esperada, uma vez que apresentou resultado positivo.

Assim, com base nas varidveis admitidas na pesquisa, nao de refuta a hipétese prévia de
que as varidveis financeiras e orcamentérias influenciam os indices de gastos com investimento
e, além disso, tendo por base a abordagem tedrica das escolhas publicas, pode-se inferir que as
escolhas e os interesses dos gestores sdo capazes de impactar nos resultados dos indices.

Diante dos resultados demonstrados no estudo, espera-se que a pesquisa proporcione
aos interessados nas informacdes municipais, parametros para diagnosticar as varidveis que
impactam positivamente ou negativamente na alocacdo dos recursos para os investimentos,
servindo como apoio para os gestores na destinacdo de esforcos para melhorias na gestdo, e
como ferramenta para subsidiar mecanismos de controle referentes aos gastos, para a sociedade
em geral.

Além das limita¢des do método associados a veracidade, coleta, tabulacdo e andlise dos
dados, necessérios ao estudo e ja destacados na se¢do correspondente, a pesquisa limita-se as
caracteristicas das varidveis assumidas para representar condi¢do financeira e orcamentdria, no
recorte temporal e na amostra selecionada, vinculadas a constatacdo das escolhas publicas,
associadas especialmente a fatores politicos.

Assim, sugere-se para futuras pesquisas a continuidade aos estudos sobre investimentos
publicos, dada a relevancia do tema, voltadas para a compreensdo dos gastos em diferentes
areas de atuacdo, associados aos planos de governo ou politicas publicas caracteristicas de cada
gestdo. Além disso, sugere-se incluir os limites constitucionais de gastos (saude e educacdo) e
os limites impostos pela lei de responsabilidade fiscal relacionados a divida publica e operacdes
de crédito, que podem ter efeitos neste cenario.
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