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Resumo

E comum que em pesquisas economicas aplicadas das financas publicas se
combinem estatisticas fiscais com informacdes de outros sistemas macroeconémi-
cos (exemplo: contas nacionais). Contudo, os padrdes contabeis do setor publico
atualmente ndo se encontram harmonizados, e essa pratica esta sujeita a proble-
mas conceituas e empiricos. Felizmente estd em curso no pais um novo modelo de
contabilidade aplicada ao setor publico que deve minorar tais dificuldades, mas
seus avancos deverdo ocorrer de maneira gradual.

Esta monografia procura contribuir com esses avangos ao analisar algumas
circunstancias especificas do processo or¢amentario brasileiro que criam dificul-
dades e devem ser enfrentadas quando se deseja promover a harmonizag¢ao con-
tabil. A analise esta restrita aos investimentos dos governos federal, estadual e
municipal no Brasil, uma das mais importantes variaveis da politica fiscal e parti-
cularmente mais sujeita a entraves.

O texto esta divido em cinco se¢des, incluindo-se a introdu¢éo e as consi-
deragdes finais. . Na segunda se¢do realiza-se uma andlise criteriosa dos conceitos
relevantes do investimento nas contabilidades publica e nacional. Procura-se des-
tacar as diferencas conceituais, os problemas relacionados ao uso das informacgoes
orcamentdrias e a escassez de dados para fins de harmonizacdo aos padroes das
contas nacionais.

Na terceira se¢do do trabalho apresenta-se uma série de procedimentos de-
senvolvidos para mitigar essas dificuldades e construir séries mensais do inves-
timento dos trés entes federados no periodo de 2002 a 2010, compativeis com
os conceitos requeridos pelo novo modelo contabil e pelas contas nacionais. Foi
necessario contornar a escassez de informacdes e solicitar dados adicionais aos
orgaos competentes de todos os estados da Federagdo e de dezenas de municipios.
Também foi necessario desenvolver procedimentos nao triviais para lidar com
questodes relacionadas a cobertura e a inconsisténcia das informagdes nos gover-
nos subnacionais.

Na quarta secao do trabalho sdo apresentados e discutidos os fatos estilizados
das séries mensais dos investimentos publicos no periodo de 2002 a 2010. Foram
ajustados modelos estruturais que permitem analisar de maneira mais clara a diné-
mica do investimento publico e sua relagdo com o crescimento econdmico. Entre os
resultados encontrados estio: as evidéncias empiricas da relacido entre execu¢io do
investimento publico e ciclos eleitorais. Em particular, a evidéncia empirica relacio-
nada aos ciclos eleitorais é diferenciada entre os entes da Federagao: ciclos bienais no



governo municipal, ciclos quadrienais no governo federal e influéncias simultaneas
de ciclos bienais e quadrienais no governo estadual.

Espera-se contribuir para o avan¢o do novo modelo e do processo de har-
moniza¢ao contabil ndo somente por identificar os obstaculos a serem enfrenta-
dos, mas também por indicar as potencialidades de se dispor de estatisticas fiscais
apropriadas para a pesquisa econdmica em geral e para a andlise do impacto da
politica fiscal em particular.

Palavras-chave: contabilidade publica; contas nacionais; investimento publico.
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Economia e Contabilidade do Setor Publico — Rodrigo Octavio Orair

1 Introducdo

E muito comum que em pesquisas econdmicas aplicadas das financas pu-
blicas se combinem as estatisticas fiscais com informacdes de outros sistemas ma-
croecondmicos, como as contas nacionais, por exemplo, em andlises do impacto
da politica fiscal na economia ou da efetividade do gasto social. Mesmo se tratan-
do de uma pratica disseminada, é importante reconhecer que os padrdes contabeis
que subsidiam os demonstrativos fiscais no Brasil atualmente ndo se encontram
harmonizados com os demais sistemas estatisticos macroecondmicos, e a utiliza-
¢do de estatisticas fiscais ndo necessariamente compativeis esta sujeita a problemas
conceituais e empiricos que, em muitos casos, podem comprometer os resultados
das analises.

Felizmente esta em curso no pais a implementacdo de um “novo modelo de
contabilidade aplicada ao setor publico” que deve minorar consideravelmente tais
problemas. O novo arcabougo conceitual e contabil esta relacionado ao avango da
contabilidade patrimonial integral e ao estabelecimento do sistema de estatisticas de
finangas publicas (Sistema EFS), por meio da ado¢ao das mais recentes recomenda-
¢Oes internacionais, da harmonizac¢io dos padroes contabeis do setor publico brasi-
leiro e da integragdo aos demais sistemas estatisticos macroecondmicos.’

O avan¢o do novo modelo, entretanto, traz a necessidade de consideravel
revisdo dos sistemas e das praticas contdbeis hoje adotadas no setor publico
brasileiro, de maneira que sua implementacao devera ocorrer por meio de me-
lhorias graduais e apenas parcialmente no primeiro momento. Esta monografia
procura contribuir com esse processo ao analisar algumas circunstancias espe-
cificas do processo orcamentario brasileiro que podem dificultar o avango do
novo modelo contabil e que devem ser consideradas quando se deseja promover
a harmonizagdo contabil.

Conforme sera abordado na se¢do 2, a op¢ao adotada no Brasil foi promo-
ver o novo modelo contabil com énfase no patrimonio liquido em paralelo ao
tradicional e bastante peculiar regime or¢amentdario brasileiro, evitando-se por
esse caminho reformas substanciais na legislacdo que regulamenta a contabili-
dade publica no pais. Desse modo, coexistem hoje dois enfoques contdbeis do

1 O termo harmonizagio contabil diz respeito a adequagdo da contabilidade de diversos sistemas estatisticos e paises aos
preceitos e as regras de uma mesma norma ou conjunto de normas. O objetivo explicito é promover a convergéncia as
Normas Internacionais de Contabilidade do Setor Publico, editadas pela Federag¢do Internacional de Contadores, e as
Normas Brasileiras de Contabilidade aplicadas ao Setor Piblico do Conselho Federal de Contabilidade. No caso mais
especifico das estatisticas de finangas publicas, também se deve levar em consideragio os parametros da 2* edigdo
do Manual de estatisticas de finangas publicas de 2001 (MEFP ou GSFM, na sigla em inglés, FMI, 2001) do Fundo
Monetario Internacional e que esta harmonizado com os pardmetros do Sistema de Contas Nacionais de 1993 (SCN ou
SNA — ONU, 1993) da Organizacdo das Nacdes Unidas.
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setor publico brasileiro: o tradicional enfoque or¢amentario e o novo enfoque
patrimonial.? Contudo, ha um predominio do enfoque orcamentario para fins
de elaboracao dos principais relatérios e dos demonstrativos fiscais do setor
publico, e as informac¢des disponiveis muitas vezes se distanciam substancial-
mente do conceito exigido pelo novo modelo contabil e pelas contas nacionais
(enfoque patrimonial). Esse problema decorre de uma série de peculiaridades
do processo orcamentario brasileiro, que serdo tratadas mais adiante, e uma de
suas consequéncias mais imediatas é a escassez de informacoes adequadas para
as analises do impacto econémico das a¢des do governo.’

Cumpre observar, entretanto, que o objetivo desta monografia nao é descre-
ver detalhadamente todos os obstaculos ao processo de harmonizagdo contabil. A
analise foi aplicada aos investimentos dos governos federal, estadual e municipal
no Brasil. A escolha do investimento publico como variavel-objetivo se explica
tanto porque os problemas de incompatibilidade das estatisticas fiscais sdo parti-
cularmente mais graves como também por se tratar de uma das mais importantes
variaveis da politica fiscal. Foi necessario empreender um esforco consideravel de
pesquisa que esta dividido em trés secOes, sem contar a introducio e as conside-
ragdes finais.

Na segunda secdo apresenta-se uma analise criteriosa dos conceitos rele-
vantes do investimento publico sob os enfoques orcamentario da contabilidade
publica e patrimonial da contabilidade nacional. Procura-se destacar as diferencas
conceituais e as dificuldades relacionadas ao uso das informacdes orcamentdrias
para fins de harmonizagao aos padrdes das contas nacionais.

Na terceira secdo do trabalho, realizou-se um esforco de construcio de
séries mensais do investimento das trés esferas das administragdes publicas no
periodo de 2002 a 2010, procurando compatibiliza-las aos conceitos requeridos
pelo novo modelo contabil (e, portanto, as contas nacionais). Para tal finalidade,
foi necessario contornar a escassez de informacdes dos governos subnacionais e
solicitar informacdes adicionais de contadores publicos, técnicos ou secretarios
de Fazenda/Planejamento de todos os estados da Federagdo, do DF e de dezenas
de municipios - muitos dos quais gentilmente se dispuseram a nos enviar dados.
Além disso, também foi necessario utilizar uma série de procedimentos para
lidar com problemas de cobertura incompleta e inconsisténcia das informagdes

2 Ainterpretagio de que coexistem dois enfoques esta presente nos manuais técnicos da Secretaria do Tesouro Nacional
(STN, 2008) ¢ em textos de referéncia, como Albuquerque, Medeiros e Feijo (2008).

3 Entre as peculiaridades, podem-se destacar: viés em prol da escrituragdo de fatos que apenas potencialmente irdo afetar
o patrimdnio liquido (empenhos ndo liquidados e muitas vezes majorados); acompanhamento exclusivo das execucdes
das dotagdes or¢amentarias do proprio exercicio em observancia estrita ao principio da anualidade; e foco restrito dos
demonstrativos contabeis do setor publico sobre o acompanhamento do processo or¢amentario em cumprimento das
formalidades legais e dos requisitos dos 6rgaos de controle. Esses aspectos serfo abordados na proxima segdo.
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dos governos subnacionais. Assim, esta monografia aprofunda esfor¢os iniciais
de trabalhos como os de Gobetti (2007) e Costa (2008).

Na quarta se¢do do trabalho apresentam-se e discutem-se os fatos estilizados
das séries mensais dos investimentos dos governos federal, estadual e municipal
no periodo de 2002 a 2010. Foram ajustados modelos econométricos estruturais
que decompdem os componentes das séries — tendéncia, ciclo e sazonalidade - e
permitem analisar de maneira mais clara a dinamica do investimento publico, além
de estimar empiricamente suas relacdes com o crescimento econdmico e o ciclo
eleitoral. O ajuste desses modelos somente foi possivel devido aos esfor¢os prévios
de construgdo das (inéditas) séries mensais agregadas dos investimentos publicos.

Espera-se, com isso, contribuir para o avanco do novo modelo contabil ao
apontar as peculiaridades do processo orcamentario brasileiro, as dificuldades e os
eventuais caminhos para a harmonizacao contabil. Também se procura destacar
as vantagens de se dispor de estatisticas fiscais mais adequadas a pesquisa econd-
mica em geral e a analise do impacto da politica fiscal em particular, na linha dos
modelos ajustados neste trabalho que permitem analisar de maneira mais precisa
a dindmica do investimento publico e suas relacdes com o crescimento econdmico
e os ciclos eleitorais.

2 Os passos do argumento:
conceitos bdsicos e as peculiaridades do
processo or¢amentdrio brasileiro

O objetivo desta secao ¢é estabelecer, primeiramente, as diferen¢as concei-
tuais entre o enfoque orcamentario e o enfoque patrimonial da contabilidade
publica no Brasil; em segundo lugar, revelar as diferencas entre os conceitos de
investimentos na contabilidade publica e na contabilidade nacional. Note-se que
o enfoque patrimonial esta relacionado ao novo arcabouco conceitual e contabil
em implementacdo no pais e que tem como uma das metas futuras prover es-
tatisticas fiscais harmonizadas as contas nacionais.* Hoje isso ainda nao ¢ uma

4 A harmonizagdo contabil procura estabelecer conceitos basicos, defini¢des e convencdes que, na medida do possivel,
s30 os mesmos das contas nacionais. Mas ndo se deve deixar de reconhecer distingdes entre o sistema de estatisticas
de finangas publicas (SEFP), que segue os parametros do FMI (2001), e o sistema de contas nacionais (SCN), com
base nas recomendagdes do SNA (ONU, 1993). O foco do SEFP ¢ sobre as atividades financeiras do governo e seu
objetivo ¢ subsidiar a analise fiscal. O foco das contas nacionais ¢ sobre as atividades produtivas, no caso, a produgio
ndo mercantil da administracdo publica. Isso faz com que existam diferen¢as, principalmente relativas as regras de
consolidagdo e cobertura de transacdes, entre outras (FMI, 2001).
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realidade, o que faz com que as contas nacionais se utilizem de informagdes que
muitas vezes se distanciam dos conceitos apropriados. Nesta secido procura-se
esclarecer esses aspectos e apontar as peculiaridades do processo or¢amentario
brasileiro que fazem com que as informagdes da contabilidade publica se distan-
ciem do enfoque patrimonial.

O caminho adotado até aqui pela contabilidade publica brasileira para im-
plementar o “novo modelo contéabil” foi o de reinterpretar as normas vigentes da
contabilidade publica - ainda regulamentada pela Lei n. 4.320/1964, conhecida
como Lei de Financgas Publicas (além de leis complementares, decretos e portarias
interministeriais). Diante disso, deve-se reconhecer a existéncia de dois enfoques
distintos (ou sistemas paralelos) da contabilidade publica no Brasil: o enfoque or-
camentdrio, tradicionalmente presente nos relatdrios e nos demonstrativos conta-
beis, e o enfoque patrimonial, do novo modelo contabil.

Essa opgdo deriva do entendimento de que ¢é possivel compatibilizar e evi-
denciar, de maneira harmonica, as altera¢des patrimoniais e as alteragdes or-
¢amentarias ocorridas na entidade em cumprimento a legislacdo. Mas ainda se
afirma que a legislacdo sustenta a necessidade de demonstrativos que apresentem
informacdes tanto relativas ao enfoque orcamentario quanto ao enfoque patrimo-
nial (STN, 2008).> A hipdtese subjacente é que a convergéncia aos padrdes conta-
beis internacionais pode ser promovida a partir de uma mudanca na interpretacao
advinda da legislacdo vigente, evitando-se a necessidade de reformas substanciais
na legislacao da contabilidade publica brasileira.®

A Secretaria do Tesouro Nacional (STN) esta desempenhando um papel
proeminente no processo de padronizagdo das praticas contdbeis do setor pu-
blico, a0 menos desde a Lei de Responsabilidade Fiscal, relacionado a suas fun-
¢des — na qualidade de 6rgao central de contabilidade da Unido - de promover
a consolidac¢do das contas publicas, a uniformizacao dos procedimentos de exe-
cucdo orcamentaria e a convergéncia com as praticas contabeis internacionais.
Com o intuito de atender a essas finalidades, a STN inclui entre suas atribui¢des a

5 Segundo o proprio manual da STN (2008) a contabilizacio pelo enfoque patrimonial esta amparada pela legislagio: 1)
no artigo 50 da LRF, que estabelece que a escrituragdo das contas publicas observara o regime de competéncia inte-
gral — despesas e receitas —, apurando-se, em carater complementar, o resultado dos fluxos financeiros pelo regime de
caixa; ii) nos artigos 85, 89, 100 ¢ 104 da Lei n. 4.320/1964. Esta ultima lei faz referéncia explicita a organizacdo da
contabilidade publica, permitindo o conhecimento da composi¢do e das alteragdes na situacdo patrimonial — além do
acompanhamento da execugdo orcamentaria —, devendo evidenciar as alteragdes verificadas no patrimonio resultantes
ou independentes da execug¢do or¢camentdria e indicar o resultado patrimonial do exercicio. Em outras palavras, os
artigos determinam que as variagdes patrimoniais devam ser evidenciadas, sejam elas independentes ou resultantes da
execugdo orgamentaria.

6 Esta interpretagdo ndo é unanime. Existem autores, como Nascimento (2008), que defendem que a Lei de Finangas
Publicas e as demais barreiras legislativas sdo incompativeis com o novo modelo e constituem obstaculos ao processo
de harmonizagio contabil, sustentando-se, portanto, a necessidade prévia de uma reforma na legislagao.
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publicacdo de portarias e a edicao de normas e manuais técnicos (STN, 2008, entre
varios outros).’

Sem duvida, é possivel identificar melhorias crescentes na qualidade e na
disponibilidade dos relatorios e dos demonstrativos contabeis do setor publico no
periodo recente, assim como o avango do processo de harmonizac¢ao contabil com
os padrdes internacionais. Contudo, as informagdes disponiveis nos principais
relatorios e demonstrativos contabeis do setor publico brasileiro, notavelmente
no caso dos investimentos publicos, ainda apresentam grandes distanciamentos
em relacdo aos conceitos requeridos para a harmonizac¢do contabil, como sera
abordado na sequéncia.

2.1 Enfogue orcamentdrio versus enfoque patrimonial

Esta subsecdo explora as principais diferengas entre o enfoque orcamentdrio
e o enfoque patrimonial que coexistem na contabilidade publica brasileira. Come-
¢a-se por observar que existem distin¢des na propria definicao de despesa.

Sob o enfoque orcamentario, o registro contabil da receita e da despesa se
faz conforme as especificacoes constantes da Lei de Orcamento Anual e dos cré-
ditos adicionais, devendo-se evidenciar: o montante dos créditos orcamentarios
vigentes, a despesa orcamentaria empenhada (amparada pelos créditos), a des-
pesa orcamentaria realizada e as dotagdes disponiveis. A despesa (orcamentaria)
pode ser definida como o fluxo que deriva da utilizagdo de crédito consignado no
or¢amento da entidade, podendo ou nao diminuir a situagdo liquida patrimonial
(STN, 2008).

Este ultimo conceito é claramente distinto daquele que fundamenta o en-
foque patrimonial, cuja énfase é sobre as muta¢des no patrimonio da entidade.
A abordagem patrimonial baseia-se na definicao mais geral de transagdes (FMI,
2001; STN, 2008): interacdes entre duas unidades institucionais por comum acor-
do que modificam o patrimonio liquido (receitas e despesas) ou nao (aquisi¢oes
liquidas de ativos financeiros ou nio financeiros e emissao liquida de passivos).
As despesas sob o enfoque patrimonial sdo redu¢des no patrimoénio liquido que
resultam das transacdes.

O caso particular dos investimentos publicos torna as diferencas conceituais
particularmente evidentes. Os investimentos na contabilidade publica constituem
despesas orcamentarias, pois sao saidas de caixa que devem estar autorizadas no
orcamento anual e se relacionam ao uso de créditos orcamentarios (receitas). Mas

7 No caso especifico do processo de harmonizacdo, destaca-se a Portaria n. 184/2008, que dispde sobre as diretrizes a
serem observadas no setor publico quanto aos procedimentos das demonstragdes contabeis e o desenvolvimento de
acgdes para promover a convergéncia as normas internacionais de contabilidade.
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sob o enfoque patrimonial, os investimentos devem ser classificados como aquisi-
¢Oes de ativos nao financeiros e ndo como despesas, porque ndo modificam (quan-
titativamente) o patrimonio liquido. Os investimentos sdo transagdes cuja con-
trapartida é a incorporagdo de um ativo ndo financeiro sem reduzir o patrimoénio
liquido (realocacdo do disponivel em ativo imobilizado, por exemplo).?

O importante é destacar que o enfoque patrimonial esta relacionado a um
modelo contabil integral com énfase no patrimonio liquido da entidade. Os termos
integral e/ou integrado podem ter diversos usos. O principal refere-se a cobertura
integral das operagdes do setor publico, no sentido de que devem ser contabiliza-
dos todos os eventos econdmicos que afetam a posi¢do patrimonial (monetarios
ou ndo monetarios). Dai se deriva uma completa integra¢do entre fluxos (transa-
¢oes e outros fluxos econdmicos) e estoques (posi¢ao patrimonial de ativos finan-
ceiros e ndo financeiros e passivos), isto é, todas as mudancas nos estoques podem
ser integralmente derivadas dos fluxos ocorridos durante o periodo contabil.

O novo modelo contdbil também estd integrado as normas e as praticas con-
tabeis internacionais e aos principios dos demais sistemas estatisticos macroeco-
nomicos, sobretudo as contas nacionais. De modo geral, busca-se a padronizagao
dos critérios de reconhecimento de receitas e despesas, da avaliacdo de ativos e
passivos, das mutagdes na posicdo financeira e no patrimoénio liquido do setor
publico, entre outros. A busca de padronizacio, por sua vez, envolve estabelecer o
regime de competéncia integral para reconhecimento de todos os fluxos, inclusive
as receitas e as despesas, que é aquele no qual o registro coincide de fato com o
momento econdmico (FMI, 2001).

Sobre este ultimo aspecto, deve-se destacar que o regime de competéncia do
novo modelo contabil é distinto do regime vigente atualmente no setor publico
brasileiro. A interpretacio dominante nos meios académico e técnico é a de que a
Lei de Financas Publicas estabeleceu um regime misto da contabilidade publica,
de competéncia para a despesa e de caixa para a receita (MACHADO JR.; REIS,
1997, entre outros).” Essa afirmacio, entretanto, deve ser qualificada, porque o

8 O argumento pode ser generalizado para a maior parte das despesas orgamentarias de capital, que contribuem para a
formagdo de um ativo: representam aquisi¢@o de ativos financeiros ou nio financeiros (inversdes financeiras ou inves-
timentos) ou a desincorpora¢do de um passivo (amortizagdo da divida) que ndo afetam o patriménio liquido. Com o
intuito de disseminar a diferen¢a entre os dois enfoques, o manual da STN (2008) introduziu mais uma classificagio
das despesas or¢amentarias conforme seu impacto no patrimoénio liquido: i) despesa or¢amentdria efetiva que reduz o
patrimoénio liquido; e i) despesa orcamentdria ndo efetiva que ndo modifica. Ressalte-se, entretanto, que os conceitos de
despesas (or¢amentarias) efetivas/ndo efetivas e correntes/de capital ndo sdo idénticos aqueles do enfoque patrimonial.
Em primeiro lugar, porque o conceito de transa¢des é mais geral (incluindo aquelas ndo monetarias), diferentemente
do enfoque or¢amentario restrito as operagdes financeiras. Mas também existem outras distingdes, por exemplo, as
transferéncias de capital, que sdo despesas de capital que causam redugdes no patriménio liquido e, portanto, devem
ser classificadas como despesas orgamentarias efetivas. Na pratica, existem ao menos seis conceitos distintos, fonte de
grandes confusdes.

9 Esse entendimento deriva do artigo 35 da Lei n. 4.320/1964: “Pertencem ao exercicio financeiro: I — as receitas nele
arrecadadas; I — as despesas nele legalmente empenhadas”.
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regime de competéncia da despesa or¢amentdria é bastante peculiar: exclusivo
ao enfoque or¢amentdrio (ou competéncia or¢amentdria) e distinto do regime de
competéncia (restrita) aplicavel ao enfoque patrimonial do setor publico (ALBU-
QUERQUE; MEDEIROS; FEIJO, 2008; STN, 2008).

No enfoque or¢amentdrio, a legislacdo determina que, em determinado
exercicio financeiro, sejam registradas as despesas nele empenhadas. Contudo, o
empenho é apenas o primeiro estdgio da despesa publica e corresponde a reserva
de dotagdo or¢amentdria para a execucao de uma despesa especifica. Esse estdgio
de execugdo da despesa antecede a entrega dos produtos ou a conclusao do servigo
e até mesmo a assinatura formal do contrato entre o fornecedor e a administragao
publica, quando ha a efetiva assuncao de compromisso entre as partes envolvidas
na realizacdo da despesa. A Figura 1 mostra a execu¢ao da despesa orgamentdria
em seus diferentes estagios, no caso mais geral, seguindo Albuquerque, Medeiros
e Feij6 (2008).10

Previsi P Entregados

revisao rocesso Assinatura bensou —

orcamentéria licitatério conclusio do Liquidagdo Pagamento
servico

Ficura 1
ETAPAS (EMPENHO, LIQUIDAGAO E PAGAMENTO) E ESTAGIOS ANTECEDENTES E
INTERMEDIARIOS DA EXECUCAO DA DESPESA

Fonte: elaboracao do autor

O fundamental ¢ destacar que o empenho por si s6 ndo cria a obrigagao de pa-
gamento. O reconhecimento de que a obrigacao ¢ liquida e certa somente ocorrera
com a liquida¢do, momento no qual o governo verifica os documentos que com-
provam que o fornecedor cumpriu devidamente suas obrigagoes, apos a entrega do
produto ou a conclusdo do servico. E nessa ocasido que ocorrerio efetivamente os
lancamentos contabeis no passivo financeiro e, no caso dos investimentos, no ativo
permanente da administracao publica." O pagamento, por sua vez, ¢ a ultima etapa,
quando ocorre a emissao da ordem bancaria ou o desembolso efetivo de recursos
pela administragao publica para saldar o compromisso com o credor.

O enfoque patrimonial exige o estabelecimento do regime de competéncia
(restrita) para reconhecimento de todos os fluxos, inclusive as receitas e as despesas,

10 A Lei de Finangas Publicas menciona explicitamente apenas trés etapas de execugdo da despesa: empenho, liquidagido
e pagamento. A Figura 1 ilustra o caso mais geral e inclui outros estagios. Por exemplo, existem situagdes em que ndo
ha o pré-empenho, que ocorre apos a assinatura do contrato, o que ndo modifica a esséncia dos argumentos.

11 Note-se que, sob a otica orgamentaria, o empenho constitui uma despesa (orgamentdria) do exercicio financeiro que
potencialmente afetara o patrimonio, cuja contrapartida ¢ a contabilizag@o de um passivo para fins de cdlculo do supe-
ravit financeiro, mas se trata de um passivo (ou obriga¢io) meramente contabil, porque esta pendente do implemento
de condigdes. Essa interpretacdo é hoje dominante no meio técnico e contabil, inclusive nos manuais técnicos da STN
(2008), e baseia-se na analise conjunta de varios artigos da Lei de Finangas Publicas.
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definido em FMI (2001) como o momento no qual o valor econdmico é criado, trans-
formado, trocado, transferido ou extinto. Nas transa¢oes de ativos, e no caso mais
particular da formagdo bruta de capital fixo (FBCF), esse momento nio é normal-
mente aquele em que o ativo é produzido ou colocado em uso na produgdo, mas sim o
momento no qual a propriedade legal se modifica (FMI, 2001; ONU, 1993).

Nem sempre é simples determinar o momento econémico, mas sobre esse
aspecto o manual da STN (2008) é particularmente claro: na maioria das vezes,
o momento de reconhecimento dos fluxos sob o enfoque patrimonial coincide
com a liquida¢ao da despesa orcamentaria.'? Dito de outro modo, é na liquidagdo
que ocorre a transferéncia da propriedade do ativo - coincide com o lancamento
contabil de fato do passivo financeiro e do ativo permanente no patrimonio da
administracao publica - e corresponde ao momento econémico de contabilizacao
sob o regime de competéncia (restrita) do enfoque patrimonial. Do exposto até
aqui, fica visivel a distin¢cdo conceitual entre o enfoque orcamentdrio (regime de
competéncia orcamentaria), no qual o reconhecimento da despesa orcamentaria
ocorre no empenho e dissociado do momento econémico, e o enfoque patrimonial
(competéncia restrita), cujo registro relevante é o de liquidagao.

Na pratica, entretanto, ndo é tao simples estabelecer essas distingdes. Isso
porque existe um conjunto de peculiaridades do processo or¢camentdrio brasileiro
que tende a fazer com que, muitas vezes, as informacdes de liquida¢do da despesa
orcamentaria disponiveis nos principais demonstrativos fiscais sejam exclusivas
do exercicio (ndo considerando o orcamento executado em um dado ano, mas
referente a exercicios anteriores), virtualmente igualadas aos valores de empenhos
e, ainda, pelo fato de que esses valores se estdo distanciando cada vez mais do con-
ceito apropriado para fins de contabilizacao sob o enfoque patrimonial.

A primeira dessas peculiaridades ocorre porque, em intimeras situagdes,
os valores liquidados da despesa orgamentaria embutem a execu¢do por inscri¢do
dos restos a pagar ndo processados (RAPsNPs). Os RAPsNPs sao despesas empe-
nhadas em um determinado ano que chegam ao final do exercicio (que coincide
com o ano-calenddrio) sem ter sido sequer liquidadas, isto é, a mercadoria ndo
foi entregue ou o servico ndo foi concluido (ou a0 menos nao houve tempo habil
para comprovac¢ao). A execugdo por inscrigio em RAPsNPs, por sua vez, corres-
ponde ao procedimento de registrar essa despesa (or¢amentaria), que sequer foi
empenhada, como executada (liquidada) para fins de encerramento do exercicio,
de acordo com a interpretacao atualmente vigente da legislacdao pelos 6rgaos con-
tabeis."’ Para os propdsitos deste trabalho, o que se deve destacar é que o registro

12 TIsso € particularmente correto no caso da entrega de bens ou da prestag@o de servigos contratados, mas existem situacdes
especiais (STN, 2008).

13 O raciocinio implicito nesta interpretagdo € restrito ao enfoque contabil: Se houve arrecadagdo de uma receita orga-
mentaria, formar-se-a um crédito que pertence ao exercicio (pelo regime de caixa) que integrara o ativo financeiro do
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de liquidacdo do RAPsNPs é de uma despesa meramente contabil e, a exemplo
dos empenhos, nao coincide com o momento econdmico de contabiliza¢do no
enfoque patrimonial.

O procedimento de considerar executada (liquidada) a inscricdo em RAPs-
NPs é uma das praticas mais criticadas do processo or¢amentario brasileiro e raiz
de outras distor¢des que fazem com que as informagdes de despesas orgamentarias
se distanciem substancialmente do conceito econdmico correspondente ao enfo-
que patrimonial. A rigor, a legislacdo orcamentaria dispde que os empenhos nao
liquidados devem ser cancelados no final do exercicio fiscal. Mas também prevé
a possibilidade de que, nos casos em que a liquidacédo estiver em curso ou quando
for de interesse da administracdo (entre outras situacdes especiais), a despesa seja
executada por inscricdo em RAPsNPs na virada do ano e sua validade prorrogada
por mais 12 meses. Nao havendo comprovagdo da entrega do produto ou conclusao
do servico nesse prazo, a legislacao prevé ainda que haja cancelamento dos RAPsNPs
e, por conseguinte, que essas despesas deixem de fazer parte do orcamento, salvo
quando o chefe do Poder Executivo, por meio de decreto, autorizar a reinscri¢cdo
de RAPsNPs no dia 31 de dezembro do ano seguinte, caso em que os restos a pagar
passam a ter validade prorrogada (normalmente por outros 12 meses).

As peculiaridades do processo orcamentario brasileiro decorrem, em pri-
meiro lugar, do fato de que normalmente ndo ocorrem cancelamentos dos empe-
nhos néo liquidados - principalmente no ambito do governo federal, mas também
nos governos subnacionais - e, para fins de apropriacdo da despesa pelo critério
de competéncia orcamentdria, a execuc¢ao por inscricio em RAPsNPs tornou-se
generalizada (e ndo mais um ato discriciondrio). E exatamente essa inscrigdo au-
tomatica em RAPsNPs de todos os empenhos ndo liquidados que Gobetti (2007)
denominou liquidagdo forcada. Adicionalmente, passou-se a fazer uso reiterado e
de maneira néo seletiva do dispositivo, pelo chefe do Poder Executivo, que renova
a validade dos RAPsNPs.**

ente publico no final do exercicio. Por sua vez, a despesa (orcamentaria) empenhada amparada por esse crédito, que
também pertence ao exercicio (pelo regime de competéncia), cria para o Estado uma obrigagdo pendente do implemento
de condigdo. Uma vez que a receita que permaneceu no caixa na virada do exercicio estd comprometida com a despesa
empenhada (e ndo liquidada no exercicio), ndo deve ser utilizada para abertura de um crédito adicional no ano seguinte,
tal qual previsto na legislagdo. Com o intuito de eliminar esse superavit financeiro, é inevitavel que essa obrigacgio seja
registrada numa conta de passivo financeiro, mesmo que ndo seja um passivo consumado. Contudo, a interpretagao
dominante € que sua contrapartida seja o registro como execug¢do da despesa por inscrigdo em RAPsNPs para fins de
encerramento do exercicio e em estrita observancia ao principio da anualidade, em vez de se utilizar alternativas como
o registro de uma conta de variagdo passiva, por exemplo.

14 Para um exemplo recente, ver as prorrogagdes da validade dos RAPSNPs por 12 meses nos decretos presidenciais n.
6.708, de 23 de dezembro de 2008, e n. 7.057, de 29 de dezembro de 2009. Uma possivel excecdo teria ocorrido no
ultimo ano, quando o Decreto n. 7.418, de 31 de dezembro de 2010, renovou-os por apenas quatro meses, € 0 Decreto
n. 7.468, de 28 de abril de 2011, condicionou a renovagao as despesas cuja execugdo fosse iniciada até o més de julho
do mesmo ano, devendo-se cancelar os demais. Mas ha indicios de que, devido a pressdes do Congresso, a validade
dos restos a pagar sera novamente renovada de maneira nio seletiva.
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O Gréfico 1 permite visualizar o procedimento de liquidag¢ao forcada no
governo federal. Estao apresentados os valores dos empenhos e das liquidagoes
de aplicagdes diretas em investimentos. As liquidagdes (totais) correspondem a
soma das liquidagdes do exercicio e da execugdo por inscrigio em RAPsNPs que
ocorre no final do ano. Fica visivel o grande descolamento, sempre nos meses de
dezembro, entre as séries do liquidado do exercicio e o total liquidado, bem como
a virtual igualacao deste ultimo ao valor empenhado devido a liquidagao forgada.
Em outras palavras, os valores liquidados sao artificialmente inflados e igualados
aos empenhos no final do ano e correspondem a despesas para as quais ndo ha
comprovagao da entrega do produto ou conclusdo do servigo.

Esse problema nao seria tao sério se as despesas inscritas em RAPsNPs no
final do ano fossem executadas no inicio (ou ao menos ao longo) do ano seguinte.
Mas nao € isso que tem ocorrido, e a gravidade da distor¢ao pode ser detectada
pelo acimulo dos RAPsNPs mostrado na Tabela 1. Observa-se que o problema é
particularmente mais grave no governo federal, mas ndo se restringe a este ente
federado. Em numeros, o estoque de RAPsNPs cresceu entre os anos de 2005 e
2011 cerca de R$ 86,0 bilhoes no governo federal, R$ 6,4 bilhdes no governo esta-
dual e R$ 10,4 bilh6es no governo municipal. Um aspecto digno de nota é o peso
dos investimentos no acimulo de restos a pagar, responsavel por quase metade da
expansao do estoque de RAPsNPs do governo federal desde 2005, apesar da sua
pequena importancia no orcamento total. Tal fato é esperado quando se trata de
gastos como obras e instalagdes, que levam muito tempo para ser realizadas e com
grande parcela de recursos or¢amentdrios discricionarios.
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Grarico 1
EXECUCAO ORGAMENTARIA DAS APLICACOES DIRETAS EM INVESTIMENTOS DO GOVERNO
FEDERAL (VALORES ACUMULADOS NO ANO EM R$ BILHOES)

Fonte: elaborac¢iao do autor com base em dados do Siafi
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TABELA 1
EstoQUE DE RAPSNPs Do GOVERNO FEDERAL (GF), DO GOVERNO
ESTADUAL (GE) E DO GOVERNO MUNICIPAL (GM)
(SALDO DO INICIO DE JANEIRO DO ANO CORRENTE EM R$ BILHOES)

GF
Ano GM GE
Total Investimentos

2002 | 26 8,1 21,6 8,5
2003 | 39 6,6 14,5 43
2004 | 3,8 7,5 23,8 1,8
2005 | 25 7,3 17,3 5,5
2006 | 6,9 8,8 33,9 11,2
2007 | 6,8 5,5 38,7 14,1
2008 | 9,0 8,5 55,1 27,2
2009 | 89 | 130 | 678 35,6
2010 | 10,7 | 134 92,2 45,7
2011 12,9 | 13,7 | 103,3 48,3

Fonte: elabora¢io do autor com base em dados do Siafi, da Finbra e da Execu¢do Or¢amentaria dos Estados (EOE)
Obs.: incluem-se as inscri¢des e as reinscri¢des (valores dos exercicios anteriores) de RAPsNPs.

De todo modo, a no¢do a reter aqui é a de que a inscricdo em RAPsNPs ¢é
um procedimento contabil criado precisamente para permitir que uma despesa
empenhada em um exercicio seja liquidada em um exercicio posterior. O grande
problema é que, diante das peculiaridades do processo orcamentario brasileiro,
os empenhos tendem a ser majorados — por diversos motivos, como as deficién-
cias do processo de planejamento, para contornar limites futuros de empenhos
impostos pelos contingenciamentos, o cumprimento de minimos constitucionais,
acordos meramente politicos, etc. -, liquidados automaticamente (por inscricdo
em RAPsNPs) e sucessivamente prorrogados de maneira nao seletiva nos anos
subsequentes (pela reinscricao de RAPsNPs). Essa situacao cria a possibilidade
concreta de permanecerem contabilizadas no or¢amento de determinado ano des-
pesas (or¢amentdrias) que muitas vezes serdo canceladas, postergadas por prazos
que se estendem para muito além do exercicio correspondente ou mesmo projetos
que ndo sairam ou sequer sairdo do papel, constituindo-se mais propriamente uma
espécie de “restos a fazer” do que de “restos a pagar”.

Tais circunstancias sao importantes porque geram distanciamento do mo-
mento econdmico de registro sob o enfoque patrimonial (competéncia restrita)
em relacao aos valores de empenho e também de liquidacdao da despesa orcamen-
taria, que sao os valores disponiveis nos principais relatérios e demonstrativos
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fiscais. Isso porque os valores de empenho e liquidagao sdo muitas vezes igualados
artificialmente na presenca da liquidacgdo forcada e em muitos casos ¢é dificil dis-
criminar a parcela referente a execuc¢io por inscrigio em RAPsNPs.

E verdade que a distin¢do entre liquidacdes do exercicio e inscricio em
RAPsNPs se tornou mais acessivel desde 2006, mas ainda existem dificuldades
no periodo anterior."”” Mesmo nos casos em que é possivel fazer essa separagio,
dispdem-se normalmente apenas das informacgdes de liquidacao da despesa orga-
mentaria do exercicio. As liquidagdes sdo apenas uma parcela do que efetivamente
esta sendo executado em cada periodo.

As liquidagdes dos restos a pagar ocorrem quando ¢ comprovada a entrega do
produto ou a conclusdo do servico — no caso, restos a pagar ndo processados passa-
rdo a compor os restos a pagar processados —, momento no qual a despesa devera ser
reconhecida e registrada na contabilidade patrimonial. Com o crescimento substan-
cial do estoque de restos a pagar nos ultimos anos (ver Tabela 1), essas liquidagoes
passaram a representar parcela consideravel da execugdo orcamentdria, que, muitas
vezes, chega até mesmo a superar o proprio or¢amento do exercicio (ver Grafico 2).
Desse modo, é preciso adotar uma abordagem orgamentaria plurianual quando se
deseja compatibilizar as despesas orcamentarias com o critério de competéncia (res-
trita) de registro da contabilidade patrimonial, considerando a soma das liquida¢oes
do exercicio e das liquidagdes de restos a pagar de exercicios anteriores. Ocorre que
o0 acesso as informacoes de liquidacdes de restos a pagar ndo é trivial.

Pode-se considerar que os demonstrativos e os relatorios contébeis do setor
publico sdo realizados considerando trés enfoques: orcamentadrio, financeiro e pa-
trimonial. A logica or¢amentaria destina énfase ao fluxo de recursos, confrontan-
do-se a execu¢ao da despesa orcamentdria do exercicio e os créditos orgamentarios
que amparam essas despesas (vide balanco orcamentario). Cumpre reiterar que
sob o enfoque or¢amentario prevalece a interpretacdo de que as despesas legal-
mente empenhadas em determinado exercicio financeiro devem ser apropriadas
no mesmo, independentemente da fase em que se encontre sua realizacdo. Donde:

Ao determinar que, no final do exercicio, fosse reconhecida como despesa orgamentaria aque-
la empenhada, independentemente de sua liquidagao, observa-se claramente que o legislador
deu mais importancia ao principio da legalidade da despesa e da anualidade do Orgamento,
em detrimento do registro da despesa sob o regime da competéncia restrita (STN, 2008, p. 81).

Desse modo, os principais relatérios e demonstrativos contabeis do setor pu-
blico seguem essa logica orcamentaria, havendo um viés em prol da escriturag¢ao

15 A Portaria n. 633 da STN, de 30 de agosto de 2006, alterou as regras de elaboracdo dos relatdrios contabeis do setor
publico para que apresentem de forma mais transparente as liquidagdes do exercicio e a execu¢do por inscri¢do em
RAPsNPs a partir de 2007, com informag¢des retroativas a 2006.
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de fatos que apenas potencialmente irao afetar o patrimonio liquido (empenhos
ndo liquidados e muitas vezes majorados) e que estdo circunscritos quase exclusi-
vamente as execugdes das dotacdes or¢amentarias do proprio exercicio. A execu-
¢do dos restos a pagar serd um fato extraorcamentdrio ou um verdadeiro orcamen-
to paralelo, no sentido de que ja foram registrados como despesas em exercicios
anteriores e deixardo de fazer parte dos principais relatorios de acompanhamento
or¢amentario.

Paralelamente, é possivel identificar demonstrativos cujo enfoque é estrita-
mente financeiro, sobretudo desde que a Lei de Responsabilidade Fiscal instituiu
controles de caixa mais rigidos para o setor publico. O objetivo nesse caso é evi-
denciar os desembolsos financeiros totais, ndo discriminando os pagamentos do
exercicio dos pagamentos de restos a pagar. Mesmo que o enfoque financeiro consi-
dere as informacgdes de restos a pagar, normalmente néo apresenta os graus de de-
talhamento requeridos, e, nas ocasides nas quais os pagamentos sao postergados,
o momento de contabilizacao pode divergir de maneira significativa do momento
econdmico das transac¢des as quais se relaciona.

Por sua vez, os demonstrativos elaborados sob o enfoque patrimonial ainda
nio apresentam informacgdes de restos a pagar, seja porque estio em fase em-
brionaria de implementacgéo seja devido ao predominio da ldgica orcamentaria.'s
Como sera visto mais adiante, é muito comum nos governos subnacionais que as
praticas contabeis e os sistemas de administragdo financeira sequer estejam estru-
turados para prover as informacdes de liquidagdes de restos a pagar, por exemplo.

Retomando-se os principais pontos expostos até aqui, pode-se concluir que
o critério relevante do regime de competéncia restrita para contabilizagdo dos flu-
X0s sob o enfoque patrimonial - e, portanto, para fins de harmoniza¢do com as
contas nacionais — corresponde a soma das liquidag¢des do exercicio e dos restos a
pagar. Esse regime ¢é claramente distinto do peculiar regime de competéncia or¢a-
mentdria utilizado no enfoque orcamentdrio e as diferengas entre os dois regimes
contabeis estdo se tornando cada vez maiores devido as especificidades do proces-
so orcamentario brasileiro.

Observa-se que o foco dos demonstrativos contabeis do setor publico esta hoje
muito concentrado no acompanhamento do processo or¢amentario (ou alternativa-
mente do fluxo financeiro), em cumprimento as formalidades legais e aos requisitos
dos orgdos de controle. A contrapartida desse predominio da loégica orcamentaria é
que existe uma relativa escassez de informacgoes requeridas pelo enfoque patrimo-
nial, seja pela dificuldade de separar as inscricoes em RAPsNPs das liquidacoes do
exercicio ou da dificuldade de dispor das liquidacdes de restos a pagar. Na pratica, os

16 Por exemplo, ver a consolidagdo das contas publicas, que apresenta as contas de fluxos e patrimoniais dos governos
federal, estadual e municipal. Mas as despesas or¢amentarias liquidadas sdo restritas ao orgamento do exercicio.
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usuarios utilizam as informagdes or¢amentdarias que muitas vezes ndo captam ade-
quadamente o tempo da a¢do econdmica ou seu impacto na economia. Entre esses
usuarios inclui-se o proprio Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE),
que faz uso dos relatérios da contabilidade publica como fontes primarias no calculo
das contas nacionais, conforme sera visto na subsecao seguinte.

2.2 Investimentos da contabilidade priblica versus formagdo bruta de

capital fixo (FBCF)

Uma das modifica¢oes relacionadas ao Novo Sistema de Contas Nacionais
(NSCN - referéncia 2000), implementado pelo IBGE em 2007, é o uso cada vez
mais amplo dos relatorios da contabilidade publica brasileira como fonte prima-
ria de dados, complementados por pesquisas proprias do IBGE. Essa opcdo é ex-
plicada parcialmente pelos avangos recentes, ao menos desde a Lei de Responsa-
bilidade Fiscal (LRF), que facilitam o calculo das contas nacionais com base nas
informacdes dos relatorios da STN, como a padroniza¢do dos demonstrativos
contdbeis dos governos subnacionais e a divulgacao de uma série histérica com
informacgdes consolidadas das trés esferas de governo desde 2000."” Em realida-
de, a tendéncia com o avanco do “novo modelo de contabilidade”, harmonizado
as contas nacionais, é que as pesquisas proprias sejam substituidas integralmente
pelas informagdes dos demonstrativos fiscais.

E preciso destacar, contudo, que as informacdes dos investimentos nos de-
monstrativos fiscais do setor publico hoje nio estao harmonizadas com os princi-
pios das contas nacionais, primeiramente porque correspondem as despesas orca-
mentarias registradas no momento de empenho, que, como foi visto, se distanciam
do momento econdmico de contabilizacdo das despesas nas contas nacionais. Em
segundo lugar, a tradugdo da contabilidade publica para a contabilidade nacional
nao ¢ imediata e requer a compatibilizacdo de alguns conceitos.

Esta secao explora este ultimo aspecto ao analisar os conceitos do grupo de
despesa orcamentdria investimentos (ou GND4 no jargdo or¢amentdrio) da con-
tabilidade publica e a formagdo bruta de capital fixo (FBCF) da administragdao
publica (APU) da contabilidade nacional."® Como se pode concluir com base no

17 Entre as fontes de dados primarias citadas nos relatdrios metodoldgicos do IBGE (2008) estdo as informagdes da con-
tabilidade publica — o Balanc¢o Geral da Unio, o Sistema Integrado de Administra¢do Financeira (Siafi) da STN para o
governo federal; a Execug@o Or¢amentaria dos Estados (EOE); Finangas do Brasil (Finbra) da STN para os municipios
—, mas também levantamentos contabeis especiais e pesquisas proprias, como as “Pesquisas Estatisticas Econdmicas
das Administra¢des Publicas” da Coordenagdo de Contas Nacionais (Conac)/IBGE para os governos estaduais e os
municipios das capitais e regides metropolitanas.

18 Trata-se de um aprofundamento de outros trabalhos, como os de GOBETTI (2007) ¢ COSTA (2008), que também
enfatizam essas diferen¢as conceituais.
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Quadro 1, esses conceitos sdo distintos (ainda que similares), e sua compatibiliza-
¢do envolve uma série de consideracdes.

DESPESAS DE INVESTIMENTOS DA GONTABILIDADE PUBLICA

[...] classificam-se como investimentos as dotagoes para o planejamento e a execucao de
Lei de Finangas Publicas,que regu-
B obras, inclusive as destinadas a aquisicao de imdveis considerados necessarios a reali-
lamenta o processo orgamentario

brasileiro, Lei n. 4.320, de 17 de
margo de 1964

zagao destas Ultimas, bem como para os programas especiais de trabalho, aquisicao de
instalacoes, equipamentos e material permanente e constituicdo ou aumento do capital

de empresas que nao sejam de carater comercial ou financeiro

Portaria Interministerial n. 163, de 4
Despesas orgamentdrias com Softwares e com 0 planejamento e a execugao de obras, in-
de maio de 2001, que dispde sobre
clusive com a aquisicdo de imoveis considerados necessarios a realizagdo destas tltimas,
normas gerais de consolidagdo das B .
) e com a aquisigdo de instalages, equipamentos e material permanente
contas publicas

FBCF DA CONTABILIDADE NACIONAL

A FBCF de um determinado setor institucional é “medida pelo valor total [...] da aquisicao
, o menos o valor total das vendas de ativos fixos [pelo referido setor institucional] durante
Sistema de Contas Nacionais (SCN) ) o o . , ,
o 5 . 0 periodo contabil, mais certas adi¢des ao valor dos produtos néo produzidos feitas por
da Organizagéo das Nagdes Unidas

meio da atividade produtiva [...] Ativos fixos sdo ativos tangiveis ou intangiveis resultan-
(ONU, 1993)

tes de processos de producdo e que sdo utilizados repetida e continuamente em outros

processos de producdo por mais de um ano” (tradugéo dos autores).

A FBCF “inclui o valor da aquisicéo de bens de capital novos, da importagéo de bens de
capital usados e as aquisigoes liquidas de cessoes, de bens de capital ja existentes na
economia nacional. Quanto as categorias de ativos considerados, destacam-se 0s bens
imOveis (construgdes residenciais, comerciais, industriais, obras de infraestrutura etc.) e
moveis (meios de transporte, maquinas, equipamentos e outros bens de capital). A FBCF
Relatdrio metodoldgico do IBGE inclui, ainda, o valor dos servigos ligados a instalagdo dos bens de capital, dos bens
(2008, p. 35-36) e servigos incorporados aos terrenos, das melhorias que elevam a vida util dos ativos
existentes, assim como o valor dos gastos inerentes a transmissao de propriedades de
terrenos, edificios e outros bens de capital existentes. Ficam excluidos da FBCF o valor
da aquisicdo de pequenos equipamentos, como as maquinas-ferramentas, o gasto com
manutences e reparacdes ordindrias em ativos tangiveis, bens de consumo duraveis

adquiridos pelas familias e despesas com pesquisas e desenvolvimento

Quabro 1
CONCEITOS DE INVESTIMENTOS DA CONTABILIDADE PUBLICA
E DE FBCF DA CONTABILIDADE NACIONAL

Fonte: elaborac¢do do autor
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A primeira dessas compatibiliza¢des corresponde ao uso complementar
da informacao sobre “modalidade de aplicagdo”, que identifica a esfera do go-
verno responsavel pela execuc¢do do investimento e é fundamental para fins de
consolidacdo das contas publicas. O conceito relevante para o calculo da FBCF
da APU considera o agregado das despesas orcamentarias de investimentos na
modalidade aplicagédes diretas por cada ente federado, isto é, o valor de cerca de
R$ 82,7 bilhoes, apresentado na tltima coluna da Tabela 2. Note-se que o total
de investimentos de R$ 108,3 bilhdes inclui a contabiliza¢do indevida de uma
parcela de transferéncias de capital a entidades que nao fazem parte da APU e,
principalmente, a dupla contagem dos recursos transferidos ou descentralizados
para outras esferas de governo. A informac¢ao de modalidade de aplicagao nem
sempre esta disponivel nos relatorios contabeis, e sua auséncia leva a uma supe-
restimacdo do investimento publico."

TABELA 2
DESPESAS DE INVESTIMENTO DO GOVERNO FEDERAL (GF), DO GOVERNO ESTADUAL
(GE), bo GOVERNO MUNICIPAL (GM) E CONSOLIDADO DA APU POR MODALIDADES DE
APLICACAO EM 2009

(valores empenhados em R$ milhdes)

Modalidade de aplicacao GF GE GM Consolidado
Transferéncias a Unido — 117,81 27,84 145,64
Transferéncias a estados e ao DF 8.232,74 = 17,13 8.249,87
Transferéncias a municipios 11.738,66 2.860,73 11,18 14.610,56
Transferéncias a instituicdes privadas sem fins lucrativos 777,05 1.332,33 141,55 2.250,93
Transferéncias a institui¢des privadas com fins lucrativos 3,86 62,13 7,87 73,85
Transferéncias a instituicdes multigovernamentais nacionais 52,94 40,89 4,97 98,80
Transferéncias a consorcios publicos — 16,84 3,17 20,01
Transferéncias ao exterior 3,33 0,77 1,78 5,88
Aplicacées diretas 25.002,52 33.502,12 24.191,96 82.696,59
Aplicagdo direta — operagdes intraorgamentarias 37,67 42,11 42,83 122,61
Investimentos 45.848,76 37.975,72 24.450,28 108.274,76

Fonte: elaboragdo do autor com as bases de dados descritas na nota de rodapé numero 19

19 Os dados desta segio sdo principalmente do arquivo Consolidacdo das Contas Publicas (CCP) da STN — ainda ndo
atualizada para 2010. Suas informagdes sdo provenientes das bases de dados desagregadas: EOE e o banco de dados
Finangas do Brasil: Dados Contabeis dos Municipios (Finbra). Para os governos federal ¢ estadual, as informagdes
sdo complementadas com a EOE e o Siafi em 2010 e com as aplicagdes diretas de 2002 e 2003. As informagdes dos
municipios sdo de versdes mais recentes do Finbra, com maior cobertura que as versdes utilizadas na CCP. As infor-
magdes de 2002 e 2003 sdo do total de investimentos e ndo somente das aplicagdes diretas. Todas as informagdes estio
disponiveis em <http://www.tesouro.fazenda.gov.br/>.
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Um segundo aspecto diz respeito aos itens contabilizados como investimen-
tos, mas que ndo deveriam ser classificados como FBCE. Sobre este ponto, um
avanco importante foi a atualizacao do conceito de investimento na Portaria da
STN/SOF de 2001 em relacao a Lei de Financas Publicas de 1964, que passou a nao
mais incluir as despesas (or¢amentarias) com constituicdo ou aumento do capital
de empresas industriais e agricolas (ver Quadro 1). Essas despesas passaram a ser
classificadas exclusivamente como inversoes financeiras, o que é compativel com o
conceito das contas nacionais.”” Ainda assim, os “investimentos” da contabilidade
publica podem incluir itens que, por critério de contabilizacao mais especifico,
nao se enquadram na definicdo de FBCE. Uma analise mais precisa nessa dire-
¢do envolve considerar os ultimos niveis da classificacdo por natureza da despesa
orcamentdria — “elemento de despesa” e seu desdobramento ou “subelemento de
despesa” —, os quais identificam com mais precisdo o objeto do gasto.

A Tabela 3 mostra os principais elementos de despesa das aplicacoes diretas
em investimentos da contabilidade publica. Verifica-se que aproximadamente 91%
dos investimentos estio concentrados nos elementos tipicos da FBCE, a saber:
obras e instalacoes, equipamentos e material permanente e aquisicio de imdveis
ligados a uma obra. A ocorréncia de despesas que ndo se enquadram nesses ele-
mentos ndo significa necessariamente que nao integrem a FBCE

Para exemplificar, é comum que determinadas obras da Unido sejam reali-
zadas pelas Forcas Armadas com pessoal proprio e, portanto, relacionadas com
despesas de material de consumo ou até diarias e passagens. Também é usual que
despesas como a modernizacao de aeronaves militares sejam realizadas por ser-
vicos de terceiros de pessoa juridica. Isso é compativel com o conceito utilizado
pelo IBGE para a FBCF apresentado no Quadro 1, que inclui o valor dos servigos
ligados a melhorias que elevam a vida ttil dos ativos existentes. E claro que sempre
se pode questionar a contabilizacao de softwares e equipamentos militares como
FBCF, mas nao esta em desacordo com as recomendac¢des internacionais.?!

20 Ver Costa (2008) para uma discussdo mais detalhada. Entretanto, existem indicios de que a constituigdo/aumento do
capital de empresas industriais e agricolas continue sendo contabilizada como investimentos, principalmente nos go-
vernos subnacionais.

21 A contabiliza¢do de equipamentos militares na FBCF esta prevista no SCN da ONU (1993), sob o argumento de que
ampliam a capacidade de prover o servico de seguranga nacional, e adotada por paises como os Estados Unidos, mas ndo
nos principais paises europeus que os contabilizam como consumo intermediario. A dire¢@o € no sentido de padroniza-los
como investimento na préxima versdo do SCN da ONU, prevista para 2012. Por sua vez, os softwares, que sio FBCF
nas contas nacionais, normalmente sdo contabilizados pelo setor ptblico, mas ndo pelas empresas privadas (OCDE,
2006). Esses problemas afetam a comparabilidade e eventuais estudos mais especificos sobre o impacto economico dos
investimentos publicos, mas néo estdo em desacordo com as praticas internacionais.
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TABELA 3
ELEMENTOS DE DESPESA DAS APLICACOES DIRETAS EM INVESTIMENTOS
DO GE po GE, bo GM E coNsoLIDADO DA APU gm 2009

(valores empenhados em R$ milhdes)

Elementos de despesa GF GE GM Consolidado | % no total
Obras e instalagdes 16.219,13 | 24.179,05 17.840,43 58.238,61 70,4%
Equipamentos e material permanente 6.030,91 5.791,36 4.002,33 15.824,60 19,1%
Outros servigos de terceiros — pessoa juridica 1.510,22 540,04 377,58 2.427 84 2,9%
Aquisicao de imoveis 127,44 312,03 784,38 1.223,85 1,5%
Sentencas judiciais 0,00 711,85 254,25 966,10 1,2%
Despesas de exercicios anteriores 13,47 649,93 482,41 1.145,81 1,4%
Indenizagoes e restituicdes 60,29 559,68 91,20 711,17 0,9%
Material de consumo 545,46 94,55 117,14 757,15 0,9%
Servigos de consultoria 253,95 118,83 24,39 397,17 0,5%
Demais elementos 241,63 544,79 217,87 1.004,29 1,2%
Total 25.002,52 | 33.502,12 24.191,96 82.696,59 100%

Fonte: elaboragdo do autor com as bases de dados descritas na nota de rodapé numero 19

Em contrapartida, os elementos tipicos também podem conter despesas que
nao sdo FBCF no sentido estrito, como ¢ o caso dos “equipamentos e material
permanente” na contabilidade publica, item que inclui desde maquinas e aerona-
ves até armamentos, aparelhos e utensilios domésticos, utensilios de escritdrio e
mobilidrio em geral.?? Estes ultimos nao condizem com o conceito utilizado pelo
IBGE (2008), que exclui da FBCF o valor da aquisicao de pequenos equipamentos.

A contabilizagdo mais precisa da FBCF exige, portanto, uma abertura mais
detalhada do ultimo nivel de classificacdo da despesa or¢amentaria, o subelemen-
to. Sabe-se que o IBGE utiliza a classificacdo por natureza de despesa orcamen-
taria, inclusive ao nivel do elemento (e talvez do subelemento de despesa), no
seu processo de classificacdo das despesas publicas nas contas nacionais, além de
dispor de pesquisas proprias mais detalhadas, sendo provavel que realize um filtro
para os investimentos de fato associados a FBCE No entanto, tamanho grau de
abertura é inviavel com as bases de dados disponiveis ao publico em geral, sobre-
tudo nos governos subnacionais.

22 Segundo a defini¢do da Portaria Interministerial n. 163, de 4 de maio de 2001, que dispde sobre normas gerais de
consolidagdo das contas publicas.
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Outra operacao dificil a partir das bases de dados publicas é a separacao
das receitas com a alienacdo de bens mdveis e iméveis que devem ser deduzidas
das despesas de investimento para o calculo da FBCE. Como mostrado no Qua-
dro 1, o conceito de FBCF faz mencao ao resultado liquido das aquisi¢oes e das
vendas de ativos fixos pelo setor institucional. Dai a necessidade de deduzir as
receitas obtidas pela APU com a venda ou a cessdo de bens moveis e imoveis, ndo
integralmente, mas somente aquelas passiveis de serem classificadas como “ativos
fixos utilizados repetida e continuamente em atividades produtivas”. Infelizmente,
as informacoes disponiveis nos relatérios orcamentarios sao sobre os agregados
das alienagdes de bens moveis e de bens imdveis, ndo sendo possivel discriminar
aqueles que se enquadram no conceito de FBCE.

Por fim, deve-se ressaltar que os proprios conceitos de governo federal, es-
tadual e municipal nas contas nacionais sdo distintos da contabilidade publica
(COSTA, 2008). A principal diferenca esta relacionada ao tratamento dado as em-
presas estatais, uma vez que o IBGE classifica no setor institucional APU aquelas
nas quais até 50% dos recursos advém de transferéncias ou vendas de servigos a
6rgaos governamentais, enquanto aquelas cuja maior parte das receitas é prove-
niente de vendas ao publico em geral sao classificadas nos setores institucionais
empresas financeiras ou nao financeiras (IBGE, 2008). Assim, uma pequena par-
cela dos investimentos das empresas publicas também deve ser incluida na FBCF
da APU (exemplo: Casa da Moeda), o que requer uma abertura detalhada do or-
camento das empresas estatais, que é apresentado separadamente nos relatorios
contabeis oficiais.

Em resumo, pode-se afirmar que o conceito de aplicagoes diretas em investi-
mentos dos relatorios contabeis governamentais se aproxima, mas ndo ¢ idéntico
ao de FBCF das APUs. A contabilizacdo da FBCF exige uma abertura mais deta-
lhada das despesas e das receitas orcamentarias — exclusao de itens (subelementos)
inapropriados, deducdo da cessao de ativos fixos e inclusdo de uma pequena parce-
la dos investimentos das empresas estatais — e esse grau de detalhamento nao esta
acessivel nos relatérios contabeis disponibilizados ao publico em geral.

Mesmo existindo diferencas, as informacoes apresentadas na Tabela 4 per-
mitem concluir que sdo pouco significativas, quando se comparam os montantes
de aplicacoes diretas em investimentos e a FBCF da APU nas contas nacionais.
A tabela mostra os valores da FBCF da APU e as despesas de capital fixo da (ex-
tinta) publica¢do Finangas publicas do Brasil, do IBGE, que, diferentemente das
contas nacionais, permite a desagregacao entre os entes federados.” Também

23 Note-se que a FBCF da APU ¢ um pouco inferior ao consolidado das despesas de capital fixo, pelo fato de que estas
ultimas nio deduzem as cessdes de ativos fixos e incluem despesas de ativos fixos que ndo fazem parte da FBCF,
principalmente as despesas com aquisi¢do de imoveis ndo ligados a uma obra (por exemplo, terrenos para a reforma
agraria).
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estao reportados os montantes de aplicacdes diretas em investimentos dos gover-
nos federal, estadual e municipal.

TABELA 4
FBCF pA APU, DESPESAS DE CAPITAL FIXO E APLICACOES DIRETAS EM
INVESTIMENTOS DO GE, DO GE, Do GM E CONSOLIDADO DA APU

(valores empenhados em R$ milhdes)

Despesas de capital fixo — IBGE FBCF da Aplicacdes diretas em investimentos — STN
Ano APU - IBGE Discrepancia
GF GE GM | Consolidado (1) (1) GF GE GM | Consolidado (lll) | (IV) = (I)/
(-1
2000 | 56 | 8,4 9,2 23,2 21,3 ND ND ND ND ND
2001 | 6,5 | 11,3 8,6 26,5 25,9 ND ND ND ND ND
2002 | 55 | 11,6 | 14,2 31,2 30,5 48 12,4 | 13,9 31,1 21%
2003 | 42 | 9.2 12,7 26,2 25,6 3,4 10,4 | 12,6 26,3 2,9%
2004 | ND ND ND ND 33,4 6,2 12,2 | 151 33,6 0,5%
2005 | ND ND ND ND 37,5 9,9 15,8 | 12,9 38,6 3,0%
2006 ND ND ND ND 48,2 10,4 18,6 19,9 48,9 1,4%
2007 ND ND ND ND ND 171 155 | 22,3 54,9 ND
2008 | ND ND ND ND ND 18,0 | 24,6 | 30,6 73,1 ND
2009 | ND ND ND ND ND 250 | 33,5 | 247 83,2 ND
2010 | ND ND ND ND ND 324 | 424 | 319 106,8 ND

Fonte: Contas nacionais do IBGE, IBGE (2006) e demonstrativos contabeis da STN detalhados na nota de rodapé ntimero 19

Verifica-se na ultima coluna da Tabela 4 que é possivel encontrar uma es-
timativa relativamente precisa dos numeros da FBCF da APU divulgados pelo
IBGE com base nas informacdes de despesas or¢amentarias empenhadas nos
demonstrativos contabeis da STN. O consolidado dos valores empenhados em
aplicagdes diretas de investimentos (ou, no jargdo contabil, o GND4 na modali-
dade de aplicacdo 90) ¢, em média, apenas cerca de 2% superior a FBCF da APU
no periodo considerado. E claro que essa aproximacio nio ¢ exata, pelos moti-
vos explicitados anteriormente, mas possui a grande vantagem de desagregar a
FBCEF entre os entes federados.

Pode-se, assim, concluir que as diferencas conceituais entre a contabilida-
de publica e a contabilidade nacional e a limitacdo de acesso a informacdes com
um grau de detalhamento inferior aos dados utilizados pelo IBGE nao geram
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problemas consideraveis. A tradu¢do do investimento da contabilidade publica
para a FBCF da contabilidade nacional ndo é imediata, mas passivel de ser ope-
racionalizada ou a0 menos de se encontrar boas aproximacoes.

Todavia, as informacdes que servem de fonte para o calculo da FBCF sao
as despesas or¢amentarias empenhadas do peculiar regime de competéncia orga-
mentdria vigente no Brasil, e isso cria um problema conceitual e empiricamente
sério. Conforme observado na subsecdo anterior, o conceito mais apropriado para
fins de calculo das contas nacionais sdo as despesas or¢amentarias liquidadas (do
exercicio e dos restos a pagar), que é compativel com o momento econoémico de
contabiliza¢do sob o regime de competéncia (restrita) do enfoque patrimonial.
Diante disso, na sec¢do 3 serdo discutidos os procedimentos adotados para eliminar
as distorcoes presentes nas estatisticas oficiais e prover estimativas mais precisas
da FBCF da APU.

3 Procedimentos utilizados na estimacdo da
FBCF da APV de 2002 a 2010

Nesta secdo sdo descritos brevemente os procedimentos utilizados com o
intuito de construir séries que se aproximem do momento econdmico de contabi-
lizacdo da FBCF da APU no periodo de 2002-2010. O objetivo é dispor de séries
de alta frequéncia (mensal), atualmente inexistentes, para cada um dos trés entes
da Federagédo: governo federal (GF), governo estadual (GE) e governo municipal
(GM). Esse esforco envolve também desenvolver procedimentos para lidar com
problemas de cobertura, disponibilidade e inconsisténcias das informacoes, so-
bretudo dos governos subnacionais.

Para o GF, ¢é possivel dispor das séries em periodicidade mensal extraidas
diretamente do Siafi, que correspondem a soma das liquidacdes do exercicio e dos
restos a pagar em aplicagdes diretas de investimento (doravante FBCF), que ¢ o
critério mais adequado para mensurar a FBCF da APU.** As maiores dificuldades
estdo relacionadas a caréncia das informagdes dos governos subnacionais. A prin-
cipal fonte de informacgdes de alta frequéncia das financas publicas subnacionais
sao os Relatorios Resumidos de Execu¢do Or¢camentaria (RREOs), mas estes apre-
sentam sérias limitacdes quando se deseja estimar a FBCE*

24 A contabilidade da STN/MF passou a disponibilizar uma consulta no Siafi Gerencial para os valores liquidados e pagos
(no exercicio e em restos a pagar), o que facilita o acesso as informacdes. Mas essas informagdes sdo pouco utilizadas
pelos o6rgdos governamentais e nos demonstrativos contabeis.

25 Os RREOs, documento previsto no artigo 165 da Constituicdo Federal e regulamentado pela LRF, devem ser enca-
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As informagdes dos RREOs permitem a construgdo de séries bimestrais das
despesas de investimentos liquidadas no exercicio e dos pagamentos (totais) de
RAPsNPs dos governos subnacionais e de uma amostra de municipios. Contudo,
essas informacgdes ndo estdo abertas por modalidade de aplicagdo, e no caso dos
restos a pagar nao se dispde das liquidacoes (somente pagamentos) nem das infor-
magdes de grupo de despesa. Adicionalmente, as informacdes do periodo anterior
a 2006 ndo permitem separar as liquidacdes do exercicio da execucao por inscri-
¢do em RAPsNPs - o que foi modificado desde a Portaria n. 633 da STN, de 30 de
agosto de 2006, quando foram alteradas as regras de elaboracao dos relatérios para
que fossem discriminadas as execugdes por inscricao em RAPsNPs.

Ademais, ndo devem ser negligenciadas as dificuldades relativas ao formato
de dificil manipulacao (arquivos em pdf) e aos problemas de informagdes ausen-
tes, inconsisténcias e cobertura inadequada. Problemas que sdo particularmente
mais graves nos anos iniciais da amostra e nas informac¢des dos governos muni-
cipais. Os RREOs proveem informagdes extremamente uteis, mas desde que estas
sejam complementadas por informacdes de outras fontes e submetidas a testes de
consisténcia e, no caso dos municipios, que se trabalhe com uma amostra aleatdria
(ORAIR et al., 2011).

Diante de todas essas dificuldades, optou-se por solicitar informacgoes adi-
cionais diretamente a contadores publicos, a técnicos ou a secretarios de Fazenda/
Planejamento dos governos estaduais e de uma amostra de prefeituras (ver o anexo
para mais detalhes). Durante os primeiros contatos, ficou claro que podem exis-
tir dificuldades de carater operacional para obtencdo das liquidacoes de restos a
pagar em um grande nimero de governos estaduais e prefeituras, pois as praticas
contabeis e os sistemas de administracao financeira ndo estdo estruturados para
prover essas informagdes. Também foi possivel observar que as séries de paga-
mentos dos restos a pagar ou dos pagamentos totais (soma dos pagamentos do
exercicio e dos restos a pagar) estdo mais acessiveis, visto que o controle de caixa
¢ realizado com maior rigor.

Como pode ser verificado no Grafico 2 para o caso do GE no agregado as
séries de pagamentos tendem a acompanhar de maneira bastante proxima as liqui-
dagoes da FBCF, uma vez que o prazo para pagamento apo6s a liquidagdo normal-
mente ndo é muito longo. E verdade que existem situacdes especiais, como durante
contingenciamentos or¢amentarios, nas quais os valores liquidados e os valores
pagos tendem a, temporariamente, apresentar montantes bastante distintos. Ainda
assim, os pagamentos oferecem alternativas acessiveis e uma aproximag¢do mui-
to mais precisa das liquidacoes do que os valores empenhados. Em outras pala-
vras, a adoc¢ao do regime de caixa parece prover aproximagdes mais razodveis do

minhados bimestralmente pelos governos dos trés entes federados a STN, sob risco de puni¢des fiscais e penais, e
disponibilizados em meios de amplo acesso publico, no caso o proprio sitio da STN.
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critério de competéncia (restrita) que é apropriado para fins de célculo da FBCE,
possibilidade que também é prevista nos manuais de contabilidade nacional para
minimizar grandes distor¢des e constitui, portanto, um critério mais pratico para
a mensurac¢ido da FBCF em frequéncia mensal nas situacdes de indisponibilidade
de informacdes relativas as liquidacoes.*
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GrAFICO 2
EXECUCAO ORGAMENTARIA DAS APLICAGOES DIRETAS EM INVESTIMENTOS DO GF
(VALORES ACUMULADOS NO ANO EM R$ BILHOES)

Fonte: elaboracio do autor com base nos dados do Siafi

26 Segundo o manual de contas trimestrais FMI (2001, p. 76): “A aplicagdo dos principios contibeis no regime de compe-
téncia [...] pode apresentar problemas conceituais e praticos tio graves que podem se converter em um obstaculo para
completar os dados. Nestes casos, talvez seja melhor publicar os dados no regime de caixa e mencionar com clareza os
problemas [...]".
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Por esses motivos, a estratégia adotada foi solicitar informagdes aos 6rgaos
competentes dos governos subnacionais das séries da FBCF (aplicag¢oes diretas
de investimentos) no periodo de 2002 a 2010 considerando trés alternativas, que
variaram em cada situa¢do de acordo com a disponibilidade (e consisténcia) das
informacgdes na seguinte ordem: i) soma das liquida¢des do exercicio e dos restos
a pagar; ii) soma das liquidacdes do exercicio com as aproximagdes obtidas pelos
pagamentos de RAPsNPs; e iii) aproximagdes obtidas com a soma dos pagamentos
do exercicio e dos restos a pagar.

Os procedimentos adotados na construgdo das séries da FBCF dos gover-
nos subnacionais no periodo 2002-2010 estdo brevemente descritos no anexo.
Por limitacdes de espago e para manter o escopo, nao se deseja entrar nos por-
menores metodologicos. O que se deve ressaltar ¢ que foi possivel construir
uma série mensal da FBCF de uma amostra de 15 estados, do Distrito Federal
e de trinta municipios de grande porte, sobretudo capitais, que enviaram infor-
macoes de boa qualidade, apds um arduo trabalho de convencimento com os
responsaveis pelos 6rgaos competentes. As estimativas deste trabalho indicam
que as amostras cobrem aproximadamente 74% da FBCF do GE e 20% do GM
no periodo de 2002 a 2010.

Para os demais estados e municipios, ndo foi possivel formar as séries men-
sais de maneira direta. A primeira razdo é porque estava fora do alcance da pesqui-
sa cobrir a totalidade dos municipios do pais, recaindo o foco sobre aqueles mais
representativos. Em segundo lugar, porque alguns estados e municipios contata-
dos ndo responderam ou ndo enviaram informacoes de boa qualidade e, em alguns
casos, somente disponibilizaram informacdes anuais. Desse modo, foi necessario
um esforgo adicional de estimacdo das séries relevantes e uso de técnicas de desa-
gregacao temporal para construir as séries mensais dos estados e dos municipios
nao cobertos pela amostra.”

No caso dos governos estaduais, é possivel completar e estimar as infor-
macodes dos 11 estados ausentes da amostra e, assim, consolidar a série da FBCE,
ainda que tenha sido necessario utilizar procedimentos de estimacao néo triviais
e explicitados no anexo. Na esfera municipal ha um problema adicional, que ¢ a
impossibilidade, considerando as atuais bases de dados disponiveis, de dispor de
séries de alta frequéncia para os milhares de municipios do pais. Mesmo o Finbra,
que é um banco de dados de frequéncia anual disponibilizado pela STN, possui

27 A desagregacdo temporal corresponde a estimagdo de dados intraperiodo da série objetivo, disponivel de forma agregada
temporalmente, utilizando a informa¢@o de indicadores relacionados na (alta) frequéncia desejada e sujeita a restricdo
de que sua soma iguale o valor de referéncia da série objetivo. Seguiu-se uma abordagem semelhante as de Orair et al.
(2011) e Dias, Issler e Rodrigues (2010), que utilizam indicadores obtidos nas informagdes de uma amostra de munici-
pios. A exemplo de Dias, Issler e Rodrigues (2010), a desagregagao temporal foi ajustada por modelos de espago-estado,
baseados no filtro de Kalman. Sua grande vantagem ¢ a flexibilidade, permitindo também outras operagdes, como a
imputagdo (estimagdo de varidveis ausentes), que também foi utilizada.
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uma cobertura incompleta. Dai a combinagdo de procedimentos de imputacgao
para complementacdo das informagdes ausentes e desagregacdo temporal para
formar séries mensais baseadas nas informagoes do Finbra.?®

A sazonalidade da série mensal dos investimentos municipais foi obtida
principalmente das informagoes de liquidagdes do exercicio, o que minimiza o
problema das distor¢des dos valores empenhados sobre a execuc¢do dos investi-
mentos ao longo do ano. Contudo, os procedimentos de desagregacao temporal
formam uma série mensal somente considerando os valores empenhados de refe-
réncia do Finbra, que, conforme observado anteriormente, nao é o critério mais
preciso para fins de célculo da FBCE. Com o intuito de mitigar parcialmente esse
problema, foi realizado um ajuste para que — no caso exclusivo dos trinta muni-
cipios de grande porte para os quais se dispde de informagdes de boa qualidade
— seja considerado o critério mais preciso de liquida¢des (do exercicio e dos restos
a pagar) ou suas aproximacoes.

Mesmo que constitua uma amostra restrita em nimero de municipios, seu
peso sobre os investimentos municipais é relativamente significativo, por se tratar
de municipios de grande porte, que representam cerca de 20% do total da FBCF
do GM. Identifica-se, assim, uma limitacdo e um possivel avango futuro na meto-
dologia de estimacdo utilizada neste trabalho no sentido de adotar critérios mais
precisos para a mensuracdo de uma parcela maior dos investimentos municipais.

Feita essa ressalva, nao se deve deixar de salientar os méritos por adotar cri-
térios mais precisos para a estimacdo das séries mensais da FBCF no GE no GE e
uma parcela importante do GM. Ao final de todos os procedimentos, foi possivel
obter estimativas da FBCF dos trés entes federados dispostas na Tabela 5 e as séries
mensais da FBCF da APU, que serdo apresentadas na proxima se¢do. A Tabela 5
permite comparar os valores calculados com base nos empenhos dos relatorios
contabeis da STN e nos cdlculos proprios deste trabalho.

Os resultados apresentados na Tabela 5 sugerem que o total da FBCF da
APU calculado das estatisticas oficiais da STN tenha sido superestimado em 11%
no periodo de 2002 a 2010, problema que ¢ mais grave no GF, com superestimagao
de 19%, seguido do GE, de 7%, e da amostra do GM, em 5%. E importante deixar
claro que esse viés ocorre porque, a exemplo do que faz o IBGE, o célculo com as
estatisticas oficiais da STN baseou-se nos valores empenhados (competéncia orga-
mentdria), que se distanciam do momento econémico de contabiliza¢ao nas contas
nacionais (competéncia restrita). Conforme observado na subse¢do 2.1, os valores

28 Seguiu-se a metodologia apresentada em Orair et al. (2011) para complementar as informag¢des do Finbra e, em seguida,
desagrega-las para a frequéncia bimestral, fazendo-se uso de indicadores relacionados das liquidagdes bimestrais do
exercicio de 297 municipios selecionados por amostragem aleatoria estratificada, cujas informagdes foram obtidas dos
RREOs. Na etapa seguinte, foi aplicada a desagregagdo temporal por modelo de espaco de estado para obter a série
mensal dos investimentos dos municipios (ver o anexo).
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empenhados muitas vezes incluem despesas que somente serao de fato executadas
varios anos posteriores ou que sequer sairdo do papel, problema que se agravou no
periodo recente, a0 mesmo tempo em que negligenciam as despesas efetivamente
executadas nos orcamentos de exercicios anteriores (restos a pagar).?’

Note-se que o viés nem sempre ¢ de superestimacdo, podendo haver su-
bestimagdo do investimento publico, como mostram as informag¢des do GM nos
anos de elei¢des municipais (2004 e 2008). De fato, os dados da Tabela 5 suge-
rem evidéncias de uma relagao entre ciclo eleitoral e aceleracdo da execucao dos
investimentos nos trés entes federados, que fica ainda mais evidente quando se
analisa a execucdo dos restos a pagar, o que faz com que as estimativas proprias
da FBCF nos anos néo eleitorais (impares) tenham apresentado uma média de R$
5,3 bilhdes abaixo dos valores da STN, que corresponde a quase o dobro da média
de R$ 2,7 bilhdes nos anos eleitorais (pares).*® Essa relacdo entre ciclo eleitoral e
execucdo do investimento fica menos evidente quando se analisam as estatisticas
oficiais de empenho da STN.

TABELA 5
EstmvaTivas pA FBCF po GF, po GE g aMosTRA DO GM!
COM BASE NAS INFORMACOES DOS PRINCIPAIS RELATORIOS CONTABEIS DA STN
E PELA METODOLOGIA DESCRITA NESTE TRABALHO
(valores em R$ milhdes)

FBCF — STN FBCF - estimativa propria Diferenca entre as estimativas

Ao GF GE GM' GF GE GM' GF GE GM'
2002 4,8 12,4 2,6 6,7 12,0 2,3 -1,9 0,4 0,3
2003 3,4 10,4 3,1 3,4 9,5 3,0 0,0 0,9 0,1

2004 6,2 12,2 3,6 4,2 11,8 3,7 2,0 0,4 -0,1
2005 9,9 15,8 2,2 7,2 14,7 1,8 2,7 1,1 0,4
2006 10,4 18,6 4,0 9,2 18,2 3,7 1,2 0,4 0,3
2007 17,1 15,5 4,9 11,5 14,1 42 57 1,4 0,7
2008 18,0 24,6 6,1 13,7 22,4 6,3 4,3 2,2 -0,3
2009 25,0 33,5 5,0 19,9 30,6 4,8 5,1 3,0 0,1

2010 32,4 42,4 6,7 30,9 40,1 6,4 15 2,4 0,3
Total 127,2 1854 | 38,1 106,6 173,3 36,3 20,7 12,1 1,8

Fonte: elaboragdo do autor com as bases de dados descritas na nota de rodapé numero 19 e a metodologia descrita no anexo
Nota: 1) Considera-se a amostra formada pelos trinta municipios de grande porte apresentados no anexo.

29 As principais diferengas entre as duas séries sdo que os valores empenhados da STN incluem a execug¢do meramente
contabil por inscri¢io em RAPsNPs e excluem a execugio de fato dos restos a pagar. Os célculos proprios procuram se
aproximar do conceito de competéncia restrita, considerando as liquida¢des do exercicio e dos restos a pagar.

30 Ressalte-se que o ano de 2002 no GF foi atipico (GOBETTI, 2007).
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A Tabela 5 também sugere uma expansao substancial da FBCF no periodo
recente, sobretudo ap6s o ajuste fiscal do primeiro ano do governo Lula em 2003, e
que ocorreu nos trés entes federados (GF, GE e na amostra do GM). Com o intuito
de aprofundar essa analise, a proxima secdao apresenta as séries mensais agregadas
da FBCF da APU e um modelo estrutural que decompde os diversos componentes
das séries e permite explorar de maneira mais precisa sua tendéncia e as relacoes
com o crescimento econdmico e o ciclo eleitoral.

4 Dindmica da FBCT da APV (2002-2010):
componentes estruturais e relacoes com o
crescimento econdmico e o ciclo eleitoral

O modelo estrutural permite decompor uma série temporal em componentes
que possuem interpretacao direta — tendéncia, ciclo e sazonalidade -, facilitando
a identificagdo de seus fatos estilizados (HARVEY, 1989). Outra vantagem do mo-
delo é permitir incluir variaveis explicativas, como o PIB, e, para os objetivos deste
trabalho, estimar a relagdo entre investimento publico e crescimento econémico.

Os modelos foram ajustados separadamente para as séries da FBCF de cada
um dos entes federados. Os resultados estdo apresentados nas Figuras 2 a 4, que
mostram as estimativas dos componentes tendencial, sazonal e ciclicos das séries da
FBCF do GFE do GE e do GM, respectivamente.’! Os primeiros graficos de cada uma
das Figuras 2 a 4 — superior a esquerda — mostram os valores observados da FBCF
(em cor preta) e a estimativa do seu componente tendencial (na cor vermelha).

E possivel verificar que o componente tendencial mostrou expansio com
maior intensidade no GF, iniciada em 2003 e com crescimento expressivo até
2010 (apds serem eliminadas as influéncias dos componentes ciclicos e sazonais).
A identificagdo automatica do modelo também sugere uma mudanca de patamar
do componente tendencial da FBCF do GF (para baixo) durante o ajuste fiscal do
primeiro ano do governo Lula em 2003, quando de fato teve inicio a tendéncia

31 Todas as estimagdes foram realizadas no mdédulo STAMP do programa computacional Oxmetrics na versdo 6.10.
A estratégia econométrica adotada foi ajustar o modelo de espago de estados, com filtro de Kalman, permitindo-se ini-
cialmente que todos os parametros fossem variaveis (estocasticos) —nivel, inclina¢@o, sazonalidade e aqueles referentes
aos ciclos curto e médio prazos —, a selegdo automatica de intervengdes (variaveis categoricas de nivel e impulso) e a
inclusdo do PIB como variavel explicativa na regressdo. Na especificacio final foram mantidas as intervengdes estatis-
ticamente significativas ao nivel de 10% e também aqueles parametros estocasticos com variancias significativas (caso
contrario, foram substituidos por parametros fixos). A série de PIB utilizada foi o indicador mensal do Banco Central,
deflacionado pelo IPCA. As séries da FBCF também foram convertidas em R$ de dezembro de 2010 pelo INCC. Todas
as variaveis foram estimadas em logaritmos, e os resultados das regressdes estdo apresentados no anexo.
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de expansao da FBCE Nos governos subnacionais, entretanto, o componente ten-
dencial somente iniciou sua expansdo apds 2005, mas no GM essa tendéncia de cres-
cimento parece ter sido interrompida no final de 2008, que coincide com o contagio
da crise internacional pelo Brasil.
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Fonte: elabora¢io do autor com base nos resultados do modelo de regressao apresentado no anexo

Os segundos graficos de cada uma das Figuras 2 a 4 - superior a direita -
mostram a estimativa do componente sazonal da FBCE Os gréficos indicam um
padrdo bastante regular da execu¢ao or¢amentdria ao longo do ano, que se repete
nas trés esferas de governo, iniciando-se em patamares baixos nos primeiros meses
do ano e acelerando progressivamente até atingir o nivel mais elevado no ultimo
més. Verifica-se uma forte concentragdo da FBCF nos ultimos meses do ano - so-
bretudo no més de dezembro —, mesmo depois do ajuste para expurgar a “execugao
por inscricdo em restos a pagar’ neste més. Esse padrao sazonal estd relaciona-
do a prépria légica de execucdo or¢amentdria, cujas despesas discriciondrias do
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ano-exercicio (que coincide com o ano-calendério) tendem a ser efetivadas com
certa defasagem em relacdo a arrecadacgao e aos cronogramas de liberac¢ao de limi-
tes da execugao orcamentdria pelos 6rgaos de planejamento, que sdo usualmente
flexibilizados nos ultimos meses do ano.
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Fonte: elaboracao do autor com base nos resultados do modelo de regressao apresentado no anexo

Sdo os dois graficos seguintes das Figuras 2 a 4 que mostram de maneira
mais clara a relacdo entre o investimento publico e o ciclo eleitoral. Os modelos
ajustados identificaram (automaticamente) a existéncia de dois componentes ci-
clicos da FBCE. O primeiro componente corresponde a um ciclo bienal e bastante
regular que ocorre no ambito dos governos subnacionais. O resultado sugere um
padrao segundo o qual a execugao da FBCF se acelera nos anos eleitorais (pares)
e desacelera nos anos nio eleitorais (impares) no GE e no GM. Esse ciclo bienal
fica mais evidente quando se analisa a execugdo dos investimentos no “or¢amento
de restos a pagar’, sobretudo a execugao orcamentdria dos governos municipais.
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Fonte: elaboracao do autor com base nos resultados do modelo de regressao apresentado no anexo

O segundo ciclo tem uma frequéncia estimada de aproximadamente quatro
anos e foi encontrado nas séries da FBCF do GF e do GE, cuja fase descendente
se inicia logo apds as elei¢coes presidenciais e de governadores. Visto por outro
angulo, os governos dos trés entes federados tendem a realizar reservas orgamen-
tarias (empenhos de recursos) nos anos nao eleitorais que somente serao de fato
executadas ou ao menos terdo sua execugao acelerada nos anos eleitorais (a cada
dois ou quatro anos). Ressalte-se que as frequéncias dos ciclos (bienal e quadrie-
nal), que coincidem com os periodos eleitorais, nao foram obtidas pela imposi¢ao
de restri¢des, e sim estimadas endogenamente pelos modelos cujos parametros
estimados estdo disponiveis no anexo.

Desse modo, foi possivel encontrar evidéncias empiricas das relacoes entre
os ciclos eleitorais e a execugao da FBCFE, mas que diferem de acordo com a esfera
de governo. No GM ha um ciclo bienal que indica influéncias simultaneas das
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eleicdes municipais e das elei¢des de governadores e presidenciais, diferentemente
do governo federal, no qual parece prevalecer um ciclo eleitoral quadrienal. Nos
governos estaduais foram encontradas evidéncias tanto do ciclo bienal quanto do
ciclo quadrienal, sugerindo uma superposi¢do dos dois ciclos eleitorais.

Por fim, um ultimo resultado diz respeito a relagdo entre crescimento eco-
nomico e investimento publico, cujos parametros, apos serem controlados pelos
demais fatores (tendéncia, ciclo e sazonalidade), ndo se mostraram significativos.
A Unica excegdo é o governo federal, que apresentou uma evidéncia mais signifi-
cativa da relagao positiva da FBCF com o crescimento econdmico.*

5 Consideragoes finais

Esta monografia propds-se a realizar uma andlise criteriosa dos conceitos
relevantes do investimento publico sob os diversos enfoques das contabilidades
publica e nacional. Procurou-se apontar as especificidades do processo orcamen-
tario brasileiro que tendem a fazer com que as informacdes relativas ao enfoque
or¢amentario — que predomina nos principais relatdrios e demonstrativos conta-
beis do setor publico - se distanciem substancialmente do momento econémico
de contabilizagdo dos fluxos e também com que haja uma relativa escassez de in-
formacdes requeridas pelo enfoque patrimonial e para fins de harmoniza¢ido com
os padrdes das contas nacionais. Diante dessas constatacdes, procurou-se desen-
volver um conjunto de procedimentos ndo triviais para construir séries mensais
inéditas da FBCF nas trés esferas de governo, mais aproximadas aos principios da
contabilidade patrimonial e, por conseguinte, aos padrdes das contas nacionais.

Podem ser destacados dois aspectos derivados imediatamente do esforco de
pesquisa empreendido nesta monografia que contribuem para o avango do novo
modelo de contabilidade do setor publico brasileiro. Primeiramente, foi possi-
vel identificar de maneira mais objetiva uma série de obstaculos que devem ser
enfrentados quando se deseja promover a harmonizac¢do contdbil (problemas de
cobertura, inconsisténcias e grau de detalhamento das informagdes; problemas
conceituais; praticas contabeis e sistemas operacionais nao estruturados para pro-
ver as informagoes requeridas, etc.), principalmente nos governos subnacionais.

Em segundo lugar, este trabalho mostra as vantagens de se dispor de esta-
tisticas fiscais — no caso, séries mensais da FBCF da APU - em alta frequéncia e
que captam mais adequadamente o tempo da acdo econdmica e o impacto da acdo

32 Os parametros da estimativa de elasticidade-pib do investimento publico estdo apresentados no anexo. Os valores
estimados ndo se mostraram significativos para GE ¢ GM. No caso do GF, o pardmetro estimado de 0,73 mostrou-se
significativo somente ao nivel de confianga de 22% (ver os resultados no anexo.
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governamental na economia. Cabe destacar que o modelo de regressao ajustado
nesta monografia, que permite analisar de maneira mais precisa os fatos estili-
zados da série da FBCF e suas relagdes com o crescimento econémico e o ciclo
eleitoral, somente foi possivel devido ao esforco prévio de estimagdo das séries
apropriadas para a pesquisa econdmica em geral e a analise do impacto da politica
fiscal em particular. Sem duvida, os avan¢os do novo modelo de contabilidade do
setor publico e do processo de harmonizacao contabil abrem grandes perspectivas
para as analises aplicadas do setor publico.
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Anexo

Estados e DF

Municipios de grande porte

Bahia

Ceard

Espirito Santo
Goias, Maranhao
Mato Grosso
Mato Grosso do Sul
Pard, Pernambuco
Rio de Janeiro
Rondénia

Rio Grande do Sul
Santa Catarina
Séo Paulo
Tocantins

Rio de Janeiro/RJ
Salvador/BA
Floriandpolis/SC

Belo Horizonte/MG

Sé&o Paulo/SP
Ananindeua/PA
Arapiraca/AL
Atibaia/SP
Blumenau/SC
Balneério Camboriti/SC
Boa Vista/RR

Campo Bom/RS
Corumba/MS
Contagem/MG
Curitiba/PR

Cuiaba/MT

Itabira/MG

Juiz de Fora/MG
Lavras/MG
Maracanau/CE

Porto Velho/RO

Porto Alegre/RS
Recife/PE

Santa Maria/RS

Séo Sebastido/SP

Séo José dos Pinhais/PR
Séo José do Rio Preto/SP
Serra/ES

Trés Lagoas/MS

Quabro Al

LISTA DAS AMOSTRAS DOS ESTADOS, DO DIsTRITO FEDERAL (DF) E DOS MUNICIPIOS
DE GRANDE PORTE QUE ENVIARAM INFORMACOES MENSAIS DE BOA QUALIDADE

Fonte: elabora¢idodo autor
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1. Solicitacéo de informagdes mensais de aplicagdes diretas de investimentos referentes aos: empenhos, liquidagdes e paga-
mentos do exercicio — separando-se a execugao por inscri¢gdo em restos a pagar; e 0s pagamentos dos restos a pagar — se
possivel, discriminados em processados e nao processados. Os contatos foram por oficio, correio eletrdnico e telefonemas
para os 6rgdos competentes dos estados, do DF e de 160 municipios que realizaram os maiores montantes de investimento
no biénio 2007-2008 (tomando-se como base o valor do Finbra). Vinte e quatro estados (incluindo o DF) e 87 municipios
atenderam as solicitagbes — ainda que apenas muito parcialmente e com informagdes anuais na maioria dos casos.

2. Testes de consisténcia, complementacdo com outras fontes e imputacdes das informagdes para 26 estados, DF e para 0s
municipios que enviaram informagdes mensais. 0s testes de consisténcia fazem a checagem da informagao por compa-
racdo das redundancias e analises de coeréncia (exemplo: comparacéo das informacdes enviadas com as que aparecem
multiplas vezes no RREO, algumas das quais implicitamente nas séries acumuladas no ano e do ano anterior, ou em
fontes como EQE, Finbra, Balanco Geral e sitios das secretarias de Fazenda; eliminagéo de equivocos comuns, como a nao
exclusdo das inscrigoes em restos a pagar processados (RAPs), nos separadores de milhares, informagdes de empenho
onde deveria estar liquidagao; analise de consisténcia entre as inscricoes e liquidacdes de RAPs com as informagdes
do seu estoque na EOE ou na Finbra e no demonstrativo de RAPs do RREO, entre varios outros), permitindo-se a selegao
das informacoes de boa qualidade, eliminagéo de equivocos comuns e complementagao das séries com fontes de dados
alternativas. Em alguns casos (principalmente nos anos extremos de 2002 e 2010), recorreu-se a imputacgao de informa-
¢oes ausentes com modelo de espago de estado. Os procedimentos foram utilizados, em primeiro lugar, para selecionar e
complementar as séries de boa qualidade em frequéncia mensal de 15 estados, do DF e de trinta municipios. Em seguida,
foram utilizados para formar as séries anuais das liquidagoes efetivas em aplicacées diretas de investimentos dos 11
estados ndo cobertos pela amostra. Em algumas situagdes extremas em que somente se dispunha das informagdes do
RREO de liquidacdes do exercicio em investimento e pagamento total de RAPsNPs, foi necessério fazer uso de procedi-
mentos para encontrar aproximacoes das liquidagdes efetivas, aplicando-se: i) a participacdo das inscricoes em RAPsSNPs
em investimentos no ano anterior sobre o total inscrito para aproximar os pagamentos de RAPSNPs em investimentos;
e ii) a participagdo dos investimentos empenhados em aplicagdes diretas sobre o total dos investimentos da EOE para
aproximar os montantes referentes as aplicagdes diretas (exclusivamente nos estados, pois essa informagéo é pouco
relevante nos municipios). O conjunto preciso de hipoteses adotado em cada caso foi escolhido apenas ap6s uma ana-
lise criteriosa dos dados primarios disponiveis para cada um dos estados e municipios individualmente. Procedimentos
semelhantes foram utilizados para formar séries bimestrais das liquidagdes do exercicio de investimento nos demais 11
estados e também uma amostra aleatdria formada por trezentos municipios com informagdes disponiveis.

3. Consolidacéo das séries agregadas: i) mensais da FBCF para as amostras de estados e municipios que enviaram in-
formacgdes mensais (15 estados, DF e trinta municipios); ii) bimestrais das liquidacdes do exercicio em investimento e
anuais da FBCF dos estados nédo cobertos pela amostra (11 estados); e iii) bimestrais das liquidacdes do exercicio em
investimentos dos municipios com informagdes disponiveis na amostra aleatdria.

4M. Desagregacgdo temporal em duas etapas para formar a série mensal
dos investimentos dos municipios. A primeira etapa utiliza a meto-
4AE. Desagregacgdo temporal em duas etapas dologia de Orair et al. (2011), realizando-se: i) a complementagéo da
para formar a série mensal da FBCF dos base anual Finbra por imputagao das informagoes ausentes com base
estados ndo cobertos pela amostra por nos indicadores de grupos homogéneos de municipios em termos de
modelos de espaco de estado. A primeira nivel de renda, tamanho e localizagao; e ii) sua desagregacéo tempo-
etapa utilizou as séries anuais de FBCF ral com base nos indicadores himestrais de liquidagdes do exercicio
e 0 indicador bimestral de liquidacdes das informacdes de uma amostra aleatéria de 326 municipios (dividi-
do exercicio como covariavel. A nova sé- dos por grupos homogéneos). Na segunda etapa a série bimestral dos
rie bimestral foi entdo desagregada em investimentos municipais é desagregada em frequéncia mensal por
mensal a partir da série mensal da FBCF modelo de espaco de estado, com a série mensal da FBCF da amostra
dos estados da amostra. de municipios como covariavel. Realiza-se, adicionalmente, um ajuste
na série agregada mensal para retirar o viés que superestima o inves-

timento publico dos municipios da amostra.

Etapa final. Consolidacéo das séries mensais da FBCF dos governos estadual e municipal.

QuAaDRO A2
PROCEDIMENTOS DE ESTIMACAO DA SERIE DE ALTA FREQUENCIA
DA FBCF DOS GOVERNOS SUBNACIONAIS

Fonte: elaborag¢do do autor
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0x Professional version 6.10 (Windows/U) (C) J.A. Doornik, 1994-
2010

STAMP 8.30 (C) S.J. Koopman and A.C. Harvey, 1995-2010
---- STAMP 8.30 session started at 15:49:39 on 2-10-2011 ----

Estimating........

Weak convergence relative to 1e-007
- likelihood cvg 3.03575e-010

- gradient cvg 9.97426e-007

- parameter cvg 0.00063661

- number of bad iterations 0
Estimation process completed.

UG( 2) Estimation done by Maximum Likelihood (exact score)
The database used is XXXXXXXXXXXX

The selection sample is: 2002(1) - 2010(12) (T = 108, N = 1)
The dependent variable Y is: Log_GF

The model is: Y = Trend + Seasonal + Irregular + Cycle 1 +
Explanatory vars + Interventions

Steady state........... found without full convergence

Log-Likelihood is 127.714 (-2 LogL = -255.428).
Prediction error variance is 0.0311397

Summary statistics
Log_GF

T 109.00

p 6.0000
std.error 0.17646
Normality 1.2517
H(30) 0.56207
DW 1.9392
r(1) 0.030042
q 24.000
ra -0.020280
Q(a,9-p) 9.9891
RsA2 0.81842

Variances of disturbances:

Cycle other parameters:

Variance 0.03127
Period 62.82099
Period in years  5.23508
Frequency 0.10002
Damping factor ~ 1.00000
Order 1.00000

State vector analysis at period 2010(12)

Value  Prob
Level -0.39766 [0.95859]
Slope -0.00063 [0.96785]

Seasonal chi2 test
Cycle 1 amplitude
Seasonal effects:

96.49061 [0.00000]
0.23009 [ .NaN]

Period  Value  Prob

-0.51974 [0.00044]
-0.20539 [0.15828]
0.17455 [0.19245]
-0.14097 [0.27634]
0.03459 [0.77937]
-0.02301 [0.84698]
0.14750 [0.19631]
-0.12498 [0.25588)
-0.11358 [0.27555]
10 -0.17213[0.09216]
11 0.14905 [0.13292]
12 0.79412 [0.00000]

o N o o B~ w Nh =

©

Regression effects in final state at time 2010(12)

Coefficient RMSE t-value Prob
Outlier 2002(6) -0.81683 0.18341 -4.45347 [0.00002]
Outlier 2003(12) 0.62015 0.14741  4.20692 [0.00006]

Outlier 2004(1)
Level break 2003(3)

-0.91556  0.14484 -6.32125 [0.00000]
-1.24383 0.10893 -11.41860 [0.00000]

Value (g-ratio) Log_PIB 0.73237  0.59988 1.22087 [0.22532]
Level 0.000000 ( 0.0000)
Slope 2.45022e-005 (0.002882)
Seasonal  0.000201231 ( 0.02367)
Cycle 6.72616e-010 (7.910e-008)
Irregular  0.00850296 ( 1.000)
QuAaDRrO A3

RESULTADOS DA ESTIMACAO DO MODELO ESTRUTURAL COM FILTRO
DE KAILMAN PARA A SERIE DA FBCF po GF

Fonte: elaboragdo do autor com base nos procedimentos descritos na nota de rodapé nimero 31
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Estimating.......

Strong convergence relative to 1e-007
- likelihood cvg 1.41687e-011

- gradient cvg 2.55987e-009

- parameter cvg 9.13e-006

- number of bad iterations 2
Estimation process completed.

UC( 4) Estimation done by Maximum Likelihood (exact score)
The database used is XXXXXXXX

The selection sample is: 2002(1) - 2010(12) (T = 108, N = 1)
The dependent variable Y is: Log_GE

The model is: Y = Trend + Seasonal + Irregular + Cycle 1 + Cycle 2
+ Explanatory vars + Interventions

Steady state........... found without full convergence

Log-Likelihood is 162.632 (-2 LogL = -325.265).
Prediction error variance is 0.00933276

Summary statistics
Log_GE

T 109.00

p 7.0000

std.error  0.096606

Normality 3.4019

H(29) 0.78135

DW 2.1714

r(1) -0.12005

q 24.000

r(q) -0.096791

Q(a,9-p) 26.304

RsA2 0.87932

Variances of disturbances:

Cycle 2 other parameters:

Variance 0.01062
Period 48.39521
Period in years  4.03293
Frequency 0.12983
Damping factor ~ 1.00000
Order 1.00000

State vector analysis at period 2010(12)
Value  Prob

Level 3.16199 [0.64291]

Slope 0.01067 [0.23846]

Seasonal chi2 test
Cycle 1 amplitude
Seasonal effects:
Period  Value  Prob

1 -0.99132 [0.00000]

2 -0.46325 [0.00000]
3 -0.06109 [0.08246]
4 -0.18682 [0.00000]
5 -0.05334 [0.09628]
6
7
8

1458.38995 [0.00000]
0.13913 [ .NaN]

-0.00054 [0.98753]
0.04908 [0.11729]
0.12430 [0.00021]

9 0.15675 [0.00000]

10 0.12034 [0.00181]

11 0.25906 [0.00000]

12 1.04683 [0.00000]

Regression effects in final state at time 2010(12)

Coefficient RMSE t-value  Prob

Value (g-ratio) Outlier 2002(6) -0.35937 0.10638 -3.37827 [0.00109]
Level 0.000000 ( 0.0000) Outlier 2005(1) 0.32822  0.10801 3.03889[0.00313]
Slope 6.17863e-006 (0.0006810) Outlier 2009(1) 0.31968 0.10951  2.91919 [0.00446]
Seasonal 0.000000 ( 0.0000) Outlier 2010(1) -0.48722  0.10732 -4.53986 [0.00002]
Cycle 9.26682e-009 (1.021e-006) Outlier 2010(11) -0.35659 0.11166 -3.19358 [0.00195]
Cycle2  1.00451e-010 (1.107e-008) Level break 2006(12) -0.31752 0.08410 -3.77550 [0.00029]
Irregular ~ 0.00907230 ( 1.000) Log_PIB 0.40739 053776 0.75756 [0.45074]
Cycle other parameters:
Variance 0.00463
Period 23.68715
Period in years  1.97393
Frequency 0.26526
Damping factor ~ 1.00000
Order 1.00000

Quabpro A4

RESULTADOS DA ESTIMACAO DO MODELO ESTRUTURAL COM FILTRO
DE KALMAN PARA A SERIE DA FBCF po GE

Fonte: elaboracio do autor com base nos procedimentos descritos na nota de rodapé namero 31
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Estimating.........

Weak convergence relative to 1e-007
- likelihood cvg 6.91812e-011

- gradient cvg 1.98067e-006

- parameter cvg 1.01585e-006

- number of bad iterations 1

Estimation process completed.

UC(16) Estimation done by Maximum Likelihood (exact score)
The database used is XXXXXXXXX

The selection sample is: 2002(1) - 2010(12) (T =108, N=1)
The dependent variable Y is: Log_GM

The model is: Y = Trend + Seasonal + Irregular + Cycle 1 +
Explanatory vars + Interventions

Steady state........... found without full convergence

Log-Likelihood is 176.002 (-2 LogL = -352.005).

Prediction error variance is 0.0109807

Summary statistics

Log_GM
T 108.00
p 6.0000
std.error 0.10479
Normality 1.5376
H(30) 1.0485
DW 1.9730
r(1) 0.0059726
q 24.000
r(q) 0.14319
Q(a,9-p) 32.735
RsA2 0.65539

Cycle other parameters:

Variance 0.00992
Period 24.19896
Period in years  2.01658
Frequency 0.25965
Damping factor ~ 1.00000
Order 1.00000

State vector analysis at period 2010(12)

Value  Prob
Level 11.79129 [0.07580]
Slope 0.00507 [0.50398]

Seasonal chi2 test
Cycle 1 amplitude
Seasonal effects:
Value  Prob
1 -0.40079 [0.00000]
2 -0.74172[0.00000]
3 -0.12852 [0.03941]
4 -0.12316 [0.04399]
5 -0.01178 [0.83886]
6 -0.04600 [0.42391]
7
8
9

Period

0.15763 [0.00535]
0.18381 [0.00115]
0.11034 [0.03872]

10 0.09340 [0.08930]

11 0.44095 [0.00000]

12 0.46587 [0.00000]

186.24109 [0.00000]
0.13056 [ .NaN]

Regression effects in final state at time 2010(12)

Variances of disturbances: Coefficient RMSE  t-value  Prob

Value (g-ratio) Outlier 2002(2)  0.29946 0.09619  3.11334 [0.00248]
Level 0.00546671 (1.000) Outlier 2004(1)  0.41965 0.08282 5.06708 [0.00000]
Slope 0.000000 ( 0.0000) Outlier 2005(2) -0.42436 0.08233 -5.15433 [0.00000]
Seasonal  2.29506e-005 (0.004198) Outlier 2009(2) -0.42523  0.08299 -5.12395 [0.00000]
Cycle 7.98911e-008 (1.461e-005) Log_PIB -0.30738  0.51759 -0.59388 [0.55408]
Irregular  0.000976349 ( 0.1786)

QUADRO A5

RESULTADOS DA ESTIMACAO DO MODELO ESTRUTURAL COM FILTRO

DE KALMAN PARA A SERIE DA FBCF po GM

Fonte: elabora¢io do autor com base nos procedimentos descritos na nota de rodapé nimero 31
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