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RESUMO

Esta monografia investiga a influéncia dos ciclos politicos e da ideologia partidaria nas
decisoes fiscais dos municipios do Espirito Santo entre 2013 ¢ 2020. Inicialmente, realiza-se
uma revisdo bibliografica da literatura sobre o tema, destacando os principais modelos e
artigos. Em seguida, utiliza-se uma analise quantitativa econométrica, com estimacdo via
GMM-System. Os dados compreendem informagdes fiscais municipais (Despesas
Empenhadas, Despesas de Capital e Despesas Correntes, Transferéncias do Governo), dados
eleitorais (identificacdo de anos eleitorais e prefeitos em primeiro mandato, filiagao partidaria
dos prefeitos eleitos) e variaveis demograficas (populagdo, nimero de matriculados em
escolas e creches e nimero de aposentados). Os resultados empiricos questionam a ocorréncia
de ciclos eleitorais oportunistas, sugerindo que a Lei de Responsabilidade Fiscal e a
experiéncia do eleitorado capixaba atenuam o comportamento discricionario dos gestores
publicos. Contudo, a ideologia partidaria mostra-se relevante, com municipios de esquerda
apresentando padrdes de gasto distintos em relagdo aos municipios de direita. Esses achados
oferecem insights valiosos sobre a dindmica politico-or¢amentaria municipal e suas
implicagdes para a accountability democratica
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ABSTRACT

This thesis investigates the influence of political cycles and party ideology on fiscal decisions
in municipalities of Espirito Santo, Brazil, between 2013 and 2020. It begins with a literature
review of the topic, highlighting key models and articles. Subsequently, a quantitative
econometric analysis is performed using the GMM-System estimator. The data comprises
municipal fiscal information (Committed Expenses, Capital Expenses, and Current Expenses),
electoral data (identification of election years and first-term mayors, party affiliation of
elected mayors), and demographic variables (population, number of students enrolled in
schools and daycare centers, and number of retirees). The empirical results question the
occurrence of opportunistic electoral cycles, suggesting that the Fiscal Responsibility Law
and the experience of the Espirito Santo clectorate attenuate the discretionary behavior of
public managers. However, party ideology proves relevant, with left-wing municipalities
exhibiting distinct spending patterns compared to right-wing municipalities. These findings
offer valuable insights into the municipal political-budgetary dynamics and their implications
for democratic accountability

Keywords: Political Business Cycle; GMM-System; Espirito Santo.
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1 INTRODUCAO

Durante o periodo inicial da chamada “economia politica”, tem-se que a literatura relaci-
onada a economia politica era totalmente ocupada por temas microeconomicos, principal-
mente relacionados a mercados. As relagoes de poderes proporcionadas pela existéncia
de democracia liberal e sua predominancia na maior parte do mundo acabavam se se-
cundarizando, quando nao ignoradas. No mais, quando considerada, as forcas politicas
e suas motivagoes eram tratadas de maneira ingénua, desconsiderando a real motivagao

dos partidos politicos e o real interesse dos eleitores.

Partindo da escassez de andlises capazes de tomar conta dessa conjuntura, Nordhaus
(1975) advém com o primeiro modelo de ciclos politicos. Em suas préprias palavras,
Nordhaus argumenta que a teoria dos ciclos politicos “nasce do fato 6bvio que os elei-
tores se importam pela economia enquanto que os politicos se importam pelo poder”
(NORDHAUS, 1989, p. 1, traducdo prépria). No modelo em questdo, posteriormente
denominado de “modelo oportunista”, ainda preliminar na literatura da area, Nordhaus
preveé, utilizando a andlise da curva de Phillips (trade-off entre emprego e inflagao), que
os politicos utilizam do arcabouco fiscal e monetario a eles disponiveis para expandirem
as variaveis economicas de emprego e produto no periodo imediatamente pré-eleitoral.
Apoés as eleicoes, conforme a curva de Phillips, os indices que dao conta da estabilidade

monetaria seriam deteriorados, com o aumento da inflagao.

No periodo posterior a publicacdo do artigo de Nordhaus, Hibbs (1977) avanga na
literatura e introduz um novo modelo com foco diferente do modelo oportunista. O
modelo de Hibbs ficou conhecido como modelo “partidario”, pois propoe que os ciclos
politicos sao ditados pela ideologia dos partidos incumbentes. Os partidos aqui estao
interessados em se perpetuar no poder, mas diferentemente do modelo ”oportunista”, de
Nordhaus, os partidos consideram sobretudo sua base de apoiadores. Assim, partidos de
direita estao preocupados principalmente no controle inflacionario, dado que essas sao
as preferéncias da sua base de eleitores. Os partidos de esquerda estao, por sua vez,
preocupados sobretudo com os niveis de emprego e produto, secundarizando o controle

inflacionério.

Assim, este trabalho se propoe a entender se a teoria dos ciclos politicos economicos
supracitada é verificada na conjuntura dos 78 municipios capixabas no periodo de 2013
a 2020. O estado do Espirito Santo tem 78 municipios, com tamanhos e populacoes
diversas. No geral, tem-se que o Estado pode ser considerado desenvolvido, com bons
indicadores de crescimento e de desenvolvimento, tendo resultados economicos excelentes
nas ultimas décadas, principalmente quando comparado com o desenvolvimento nacional
das ultimas 5 décadas (Cagador e Grassi, 2009)



Dessa forma, testando a hipdétese do modelo de Nordhaus, conseguiremos entender
as variagoes e flutuacoes das varidveis fiscais e sua relacado com o processo eleitoral. E
outrossim, poderemos analisar de que maneira os partidos politicos interferem na tomada
de decisao orcamentaria ao serem confrontados com o periodo eleitoral. A depender
dos resultados, conseguiremos comparar o modelo partidario com o modelo oportunista e
perceber qual consegue explicar mais plenamente a dinamica politica capixaba, oferecendo
valiosos insights para os eleitores e policy-makers, aumentando o ferramental necessario
para punicao de politicas detrimentais a ordem e estabilidade economica. Dessa forma,
conseguiremos também inferir valiosas conclusoes a respeito da democracia capixaba, e
de que maneira o estado atual de desenvolvimento afeta na maneira com que os politicos
usam do maquindrio eleitoral para sua autopromocao Ademais, o teste das hipdteses
dos modelos supracitados a niveis de governo locais pode ser aplicavel de maneira mais
eficiente em comparacao com o teste em governos nacionais, conforme sugerido por Veiga

e Veiga (2007).

Os resultados empiricos desta monografia, obtidos por meio da aplicagao do estimador
GMM SYSTEM levantam duvidas sobre a influéncia do ciclo eleitoral sobre as despesas
per capita dos municipios capixabas, com resultados que contradizem os principais pressu-
postos da literatura tradicional da area. Adicionalmente, a anélise indica que a ideologia
politica dos partidos também desempenha um papel relevante, com municipios governa-
dos por partidos de esquerda apresentando padroes de gasto distintos em comparacao
com municipios de direita. Esses achados, como sera detalhado nas secoes seguintes, ofe-
recem valiosos insights sobre a dinamica politica-orcamentaria municipal capixaba e suas

implicagoes para a gestao publica e a accountability democratica.

Para além da introdugao, a presente monografia esta estruturada da seguinte forma:
A secao 2 apresenta a fundamentagao tedrica da monografia, com revisao tedrica da lite-
ratura classica do tema e outras aplicacbes empiricas anteriores. A terceira secao detalha
a metodologia econométrica empreitada, com a descrigao dos dados, suas fontes e razoes,
bem como breve explicagao tedrica do modelo GMM-System. A quarta secao sera desti-
nada a apresentacao dos resultados encontrados, além da discussao de seus significados a
luz, é claro, da teoria anteriormente apresentada; para além disso, discutiremos o contexto
institucional politico e eleitoral e de que maneira conseguimos detectar sua influéncia so-
bre os resultados. Por ltimo, a quinta segao servira para concluir o trabalho, resumindo

os principais resultados e discussoes, e sinalizando possiveis desdobramentos.



2 FUNDAMENTACAO TEORICA

A literatura economica dedicada a entender a relacao entre as motivagoes politicas de um
governante e o resultado das varidveis macroeconomicas teve seu inicio recentemente, no
ano de 1975. William Nordhaus, em seu classico “The political business cycle”, se baseou
na hipotese que os governantes nao agiriam exclusivamente com a intencao de maximizar
o bem-estar social, mas tinham incentivos fortes para agir de maneira discricionaria,
fazendo politica monetaria e fiscal expansionista, a fim de aumentar suas chances de
reeleicao e se manter no poder. Desde entao, diversos outros economistas relevantes

lancaram artigos partindo desse mesmo pressuposto.

No artigo de Nordhaus, os ciclos das variaveis economicas, baseado na sua anélise
da curva de Phillips, eram dados pelas regras do jogo eleitoral. Assim, no ano eleitoral
as variaveis de produto e emprego aumentavam, fruto da manipulacao dos governantes
para sinalizar virtudes e competéncia. Nos anos imediatamente posteriores as eleicoes,
era pago o preco por esse boom economico, com aumento da inflagao, conforme previsto

pela curva de Phillips.

Contrariamente, Hibbs (1977) escreve sobre a mesma temadtica, mas com ponderagoes
diferentes. Em seu modelo, as flutuacoes das varidveis macroeconomicas eram definidas
pela ideologia dos partidos. Assim, os partidos com tendéncias de esquerda estariam
dispostos a arcar com os custos da instabilidade inflaciondria em favor de um aumento
do emprego e produto. No modelo de Hibbs, os partidos almejam a maximizagao dos
resultados politicos, mas o faz considerando os interesses economicos da sua base de
apoiadores. Assim, Hibbs (1977) explica que “uma configuragdo macroeconémica de
baixo indices de desemprego acompanhadas de uma alta inflacionaria esté associada com
uma melhora do bem-estar dos pobres e, em geral, consegue exercer fortes efeitos de
diminuicao da desigualdade distributiva e de renda per-capita” (HIBBS, 1977, p. 1468.
traduc@o propria). Assume-se que a popula¢do mais pobre é, na maior parte, base de
apoio dos partidos de esquerda, e por isso esses partidos tém forte interesse em executar
politicas fiscais e monetarias expansivas. O oposto também é verdadeiro, com as classes
sociais mais altas sendo mais avessas a inflacao que o desemprego. Logo, os partidos de
direita, normalmente associados a essas classes, estao mais dispostos a fazerem politicas
monetatiass e fiscais contracionistas, a fim de manter a estabilidade monetaria e controlar

a demanda.

Com o avanco da ciéncia e o advento das expectativas racionais, o arcabougo tedrico
das expectativas adaptativas, utilizado anteriormente para basear os modelos de Nordhaus
e Hibbs, acabou datando, o que abriu espaco para correcoes e atualizagoes. O modelo

de Nordhaus acabou sendo atualizado em coordenacao com as expectativas racionais por



Rogoff e Sibert (1988). No modelo inicial de Nordhaus, os eleitores sdo caracterizados
como miopes, que analisam principalmente os anos imediatamente anteriores as elei¢oes
para tomar suas decisoes eleitorais e que, portanto, poderiam ser ludibriados e alienados
pelos politicos incumbentes, o que proporciona os incentivos para os governantes faze-
rem as politicas expansionistas previamente explicitadas. Com a inclusao da hipétese dos
eleitores racionais, Rogoff e Sibert (1988) apontam que ainda é cabivel a existéncia dos ci-
clos politicos, mas explicados pela assimetria de informacao entre eleitores e governantes.
Com efeito, os governantes usavam dos gastos piblicos para sinalizar competéncia nos
periodos eleitorais, o que acarretaria em um contexto inflacionario nos periodos subse-
quentes as eleicoes. Outro desdobramento importante dessa conjuntura é a constatacao
de que os governantes poderiam usar os gastos publicos de maneira mais estratégica,
preferindo dreas que seriam mais visiveis para o eleitorado, potencializando o poder de

sinalizacao desses gastos.

Seguindo dinamica semelhante ao modelo oportunista, o avanco cientifico da pers-
pectiva das expectativas racionais acabou por tornar a andlise de Hibbs obsoleta. De
acordo com Fialho (1999), o artigo de Hibbs sofreu duras criticas por Beck (1982), que
argumentou sobretudo o fato que o modelo de Hibbs é simplério ao desconsiderar a
reacao dos agentes privados as agoes do governo e seus efeitos sobre as varidaveis macro-
econOmicas. Assim, a incrementacao da teoria “partidaria” ficou encarregada a Alesina
(1987), que chegou a conclusao que a ideologia dos partidos resulta em mudangas nas
variaveis macroeconomicas na metade inicial do mandato. Na metade final do mandato,
contudo, a adaptacao dos agentes privados mediante as caracteristicas do novo governo,
com a introducao da proposicao das expectativas racionais, faria com que as politicas
do governo se neutralizassem e perdessem o efeito sobre as varidveis macroeconomicas
reais. Os artigos supracitados ganharam extrema relevancia rapidamente, e desde entao
varios artigos foram publicados com o objetivo de testar e analisar de maneira empirica as
hipéteses em questao. Destacam-se Sakurai (2005), que encontrou evidéncias de aumento
nas despesas orcamentarias nos anos eleitorais durante as elei¢coes de 1992, 1996 e 2000
nos municipios de Sao Paulo. No mais, sao encontradas evidéncias de que os eleitores
premiam os incumbentes que aumentavam seus gastos conforme previsto pela literatura,

0 que nao corrobora com a hipétese dos eleitores racionais de Rogoff e Sibert (1988).

Nakaguma e Bender (2010) também fazem trabalho relevante na drea, concluindo a
existéncia dos ciclos politicos nos estados brasileiros no periodo de 2002-2010. A conclusao
era de que era possivel detectar a presenca de ciclos politicos e de que os eleitores ainda
premiavam tais manobras. Outra conclusao importante encontrada, contudo, era de que
o oportunismo dos partidos foi se dissipando na analise historica, sinalizando, segundo
os autores, um avanco na capacidade do eleitor de distinguir e punir tais manobras,

mostrando que os ciclos politicos sao mais detrimentais e fortes em democracias jovens.



Quanto aos ciclos partidarios, Sakurai (2009) encontra evidéncias de que a ideologia
dos partidos influencia a forma com que o or¢amento é alocado entre as diferentes fungoes.
No mais, analisando a importancia da Lei de Responsabilidade Fiscal, Sakurai encontra
fortes indicios de recomposicao, com algumas rubricas com menor poder de sinalizacao
sendo preteridas: percebe-se uma expansao nos gastos de satide e saneamento basico e
uma diminui¢ao nos gastos em cultura e educacao e urbanismo e habitagao, corroborando
com a andalise de Rogoff e Sibert (1988).

3 METODOLOGIA

Os resultados empiricos desta monografia, obtidos por meio da aplicacao do estimador
GMM SYSTEM - Método de Momentos Generalizados, levantam duvidas sobre a in-
fluéncia do ciclo eleitoral sobre as despesas per capita dos municipios capixabas, com
resultados que contradizem os principais pressupostos da literatura tradicional da area.
Adicionalmente, a anélise indica que a ideologia politica dos partidos também desempenha
um papel relevante, com municipios governados por partidos de esquerda apresentando
padroes de gasto distintos em comparagao com municipios de direita. Esses achados,
como sera detalhado nas se¢oes seguintes, oferecem valiosos insights sobre a dinamica
politica-orcamentéria municipal capixaba e suas implicagoes para a gestao publica e a ac-
countability democratica. O trabalho em questao foi dividido em duas partes: a primeira
parte se dedicou a andlise da evolucao literaria do tema dos ciclos politicos, com breve
fundamentagao tedrica. A segunda parte do artigo sera dedicada a andlise quantitativa,
com enfoque estatistico-econométrico, para se testar empiricamente os modelos listados
e analisados na secao inicial bibliografica. Inicialmente, para alcancar os objetivos rela-
cionados ao modelo oportunista, de Nordhaus, seguindo Veiga e Veiga (2007), Sakurai e
Menezes Filho (2008), usaremos o estimador GMM system (Método de Momentos Gene-
ralizados), proposto por Blundell e Bond (1998), ideal para tratar dados em painel com
t curto e uma variavel dependente persistente, que, conforme estudo da literatura, sera
o caso nessa analise. Para além da adequacao a painéis com dimensao temporal redu-
zida e variaveis dependentes persistentes, o System GMM se destaca por sua capacidade
intrinseca de mitigar o problema da endogeneidade: diferentemente de estimadores tra-
dicionais de painel, o System GMM instrumenta as variaveis potencialmente endégenas
— incluindo a variavel dependente defasada e outros regressores — utilizando a proépria
estrutura dinamica dos dados, empregando lags internos como instrumentos. Essa es-
tratégia combina condig¢oes de momento baseadas em equagoes em primeiras diferencas e
em niveis, permitindo nao apenas controlar para efeitos fixos individuais nao observados,
mas também ganhar eficiéncia e consisténcia na estimagao, mesmo diante da potencial

correlagao entre os regressores e o termo de erro. Ademais, o System GMM se mostra



particularmente vantajoso em contextos dinamicos, como o das decisoes orcamentarias
municipais, onde a dependéncia temporal e a persisténcia das despesas — capturada pela
inclusao da variavel dependente defasada — sao aspectos cruciais a serem modelados de

forma robusta.

VEy =0iELEIL + psMANDATO;; + Ps(ELEL, x MANDATOy)

VF representa uma variavel referente a politica fiscal dos prefeitos em, respectiva-
mente, i (municipios) e t (tempo). Utilizaremos as seguintes varidveis fiscais: valor total
das despesas empenhadas; valor das despesas correntes empenhadas; valor das despesas
de capital empenhadas. Os parametros 31, fo e B3 captam os efeitos relacionados aos
ciclos politicos oportunistas, enquanto (4 e [5 representam os efeitos da ideologia par-
tidaria. A varidvel ELFEI, é uma dummy que assume valor 1 se o ano t é um ano de
eleicao, e 0 caso contrario. O parametro ; capta o efeito do ano eleitoral, condicional
ao politico ndo estar em seu primeiro mandato (ou seja, é o efeito de ELEI; quando
MANDATO;; = 0). Espera-se que 1 seja positivo, indicando que, em anos eleitorais,
prefeitos em primeiro mandato tendem a aumentar os gastos, conforme a teoria dos ciclos
politicos (Nordhaus, 1975). A varidvel MANDATO;; é uma dummy que assume valor
1 se o incumbente estd em seu primeiro mandato (portanto, apto a reeleigao), e 0 caso
contrario. O parametro (3, representa o efeito do primeiro mandato em um ano nao elei-
toral (condicional a ELEI; = 0). A interagao entre as varidveis ELEI, e MANDATOy
representa os governantes no fim de seu primeiro mandato em ano de eleicao. Esperamos
que o parametro 3, associado a essa interagao, tenha sinal positivo, indicando que os go-
vernantes aptos a reelei¢ao fazem uso de politica fiscal expansionista nos anos de eleicao,
conforme a hipétese da literatura dos ciclos politicos (Rogoff e Sibert, 1988). O termo
CONTROLE;; representa um conjunto de variaveis de controle que visam captar outras
caracteristicas dos municipios que podem influenciar as decisoes fiscais, como tamanho

da populagao, piramide etaria e indicadores socioeconomicos.

Para o teste do modelo partidario, serao aplicadas dummys para representacao da
ideologia partidaria do prefeito. A varidavel ESQ); representa a ideologia de esquerda do
municipio ¢, enquanto DI R; representa a ideologia de direita. Espera-se que o parametro
(4 tenha sinal positivo, corroborando com a teoria dos ciclos politicos partidarios, que pos-
tula que partidos de esquerda tém incentivos a fazer politica fiscal expansionista (Hibbs,
1977). Do parametro [35, opostamente, é esperado ter sinal negativo, indicando que os
politicos de partidos de direita tém incentivos a fazer politicas contracionistas, privilegi-
ando a estabilidade monetaria. Os partidos de centro nao sao representados por nenhum

parametro para evitar a “armadilha da variavel dummy- multicolinearidade perfeita dos
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parametros.

A variavel ¢; representa os efeitos fixos do municipio i, captando caracteristicas nao

observaveis especificas de cada localidade, e €;; representa o termo de erro idiossincratico.

A ideologia dos partidos serd delimitada conforme o estudo de Tarouco e Madeira
(2013), seguindo o trabalho de Guerra et al (2018). Serado assumidos como partidos de
direita: PFL (DEM), PL, PSD, PSL, PPB, PPR e PP; consideramos como partidos de
centro PMDB, PSDB, PTB; finalmente, como partidos de esquerda, temos: PT, PDT,
PSB, PPS, PV, PMN e PCB.

Quanto aos dados utilizados neste trabalho, temos que os dados referentes a variaveis
fiscais das prefeituras do Estado do Espirito Santo foram retirados da Secretaria do Te-
souro Nacional, no sistema Siconfi, e todos foram corrigidos pelo IPCA anual. Os dados

eleitorais foram retirados do TSE.

Para formar o controle da equacao, temos o nimero de matriculados nas escolas das
cidades do Estado do Espirito Santo. Este dado aparece como uma proxy para o nimero
de criancas e adolescentes nessas cidades, e foi retirado do EducaCenso, que é promovido
pelo INEP. O mesmo se aplica ao nimero de aposentados, que foi utilizado como proxy
para o numero de idosos. Os dados foram retirados do Ministério da Previdéncia Social.
A utilizacao do niimero de jovens e de idosos é amplamente apoiada pela recente literatura
do tema, e tem como objetivo capturar variagoes nos servigos demandados em cada cidade
(Brender e Drazen, 2005; Rose, 2006; Sakurai e Menezes Filho, 2011; Veiga e Veiga, 2007;
Klein e Sakurai, 2015). O tamanho da Populagdo também foi incluido neste trabalho
com o mesmo objetivo, e a fonte dos dados é o IBGE. A seguir, a Tabela 1 apresenta as
estatisticas descritivas das principais variaveis utilizadas na analise, incluindo as variaveis

de controle e as variaveis dependentes (per capita).

Tabela 1 — Estatisticas Descritivas

Variavel Média Desvio Padrao
DESPESAS EMPENHADAS 3649.55 5693.20
DESPESAS DE CAPITAL 373.69 573.95
DESPESAS CORRENTES 2900.19 2285.45
ANO ELEITORAL 0.25 0.44
PIB PER CAPITA 27870.0 60412.1
POPULAQAO 50397.03 95498.24
PRIMEIRO MANDATO 0.79 0.41
PRIMEIRO MANDATO X ANO ELEITORAL 0.20 0.40
DIREITA 0.13 0.34
ESQUERDA 0.38 0.48
TRANSFERENCIAS DA UNIAO 3759.47 3556.10
MATRICULADOS 7365.14 13483.78
APOSENTADOS 4545.00 7465.22

Fonte: Elaboragao proépria.
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4 RESULTADOS E DISCUSSOES

Nesta secao serao apresentados os resultados das estimacoes dos modelos econométricos,
bem como as conclusoes que podemos retirar dos valores dos coeficientes das principais
variaveis de estudos. No modelo Oportunista, de Nordhaus, observaremos principalmente
as variaveis de Ano Eleitoral x Primeiro Mandato, bem como a variavel de Ano Eleitoral e
a variavel de Primeiro Mandato. Para o modelo partidario, observaremos as variaveis Di-
reita e Esquerda, representando o partido dos prefeitos eleitos e de que maneira podemos

ponderar sua influéncia na administracao fiscal dos municipios.

E nesse sentido que analisaremos a tabela 2, representando o resultado das estimagoes
do GMM-System para as variaveis fiscais escolhidas, sendo elas o valor total das Despesas
Totais Empenhadas per capita, o valor das Despesas Correntes Empenhadas per capita
e o valor das Despesas de Capital Empenhadas per capita. Despesas empenhadas sao
aquelas que ja foram comprometidas pelo governo por meio do empenho, garantindo o
pagamento futuro ao fornecedor de bens ou servigos. Despesas correntes englobam gastos
necessarios para a manutencao dos servigos publicos, como salarios, materiais de con-
sumo e pagamento de juros da divida. Despesas de capital referem-se a investimentos e
aquisicao de bens duraveis, como obras publicas e compra de equipamentos. A fim de
mitigar preocupacoes de endogeneidade, o modelo GMM-System foi estimado utilizando
como instrumentos os lags de primeira a quarta ordem tanto da variavel dependente
quanto das transferéncias da Uniao per capita. Essa estratégia, em linha com a abor-
dagem de Blundell e Bond (1998), explora a dinamica interna dos dados para construir
instrumentos vélidos e relevantes, enquanto o teste de Sargan/Hansen avalia a exogenei-
dade do conjunto de instrumentos. Cabe ressaltar que os modelos todos passaram pelo
teste de Sargan (p valor >0.05), atestando a validade dos instrumentos; bem como os tes-
tes de autocorrelagao dos residuos de primeira e segunda ordem, atendendo as suposi¢oes
principais do modelo. Os ntimeros em parénteses se referem ao erros padrao robustos de
Windmeijer (2005).
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Tabela 2 — Resultados Comparativos de Modelos GMM System para Diferentes Variaveis
Dependentes Per Capita Reais (com Testes de Diagndstico)

Despesas Despesas Despesas
Empenha- de Capital Correntes
das
Lag Varidvel Dependente 0.013%%* (0.342%%* 0.362%**
(0.000) (0.003) (0.001)
Ano Eleitoral 169.447%** 24,917 95.217**
(17.269) (5.709) (12.943)
Primeiro Mandato —92.430%**  —68.305%**  34.861*
(3.408) (2.312) (5.314)
Primeiro Mandato x Ano Eleitoral —145.662**  —8.467 —91.902*
(17.806) (6.876) (14.885)
PIB Per Capita —16.884***  —(.821%** —9.339%**
(0.011) (0.022) (0.016)
Direita —4.453 —16.966 10.265
(16.257) (6.555) (10.106)
Esquerda 63.466* 6.352 48.539**
(7.629) (3.518) (6.228)
Lag Transf. Uniao Per Capita 0.3827%** 0.150*** 0.108***
(0.001) (0.000) (0.001)
Matriculados (Total) 0.002* —0.001***  0.003**
(0.001) (0.000) (0.001)
Aposentados (Total) 0.010%** —0.008**%*  0.012%**
(0.001) (0.000) (0.001)
Receita Total 0.614%%* —0.048***  (.448%**
(0.001) (0.001) (0.001)
Populagao 0.000 0.001*** —0.0017%**
(0.000) (0.000) (0.000)
Testes de Diagnédstico
Num.Obs. 614 614 614
Sargan (p-valor) 0.146 0.128 0.121
AR(1) (p-valor) 0.158 0.091 0.150
AR(2) (p-valor) 0.452 0.460 0.246

Notas: Niveis de SignificAncia: *** p=0,1%; ** p=1%; * p=5%; + p=10%.

A variavel Ano Eleitoral apresenta resultados positivos e significativos para as Des-

pesas Empenhadas e Despesas Correntes, com aumentos de 4 % e 3 % do valor médio das

variaveis, respectivamente. Isso significa que prefeitos no segundo mandato aumentam

as despesas no ano eleitoral. Por sua vez, a variavel de Primeiro Mandato apresenta coe-

ficientes significativos e negativos para Despesas Empenhadas, com diminuicao de 2.5 %,

e Despesas de Capital, com diminuicao de 18 % do valor. Para Despesas Correntes, con-

tudo, o coeficiente é positivo e significativo (aumento de 1 %). Por ultimo, a varidvel que

representa a interacao entre Primeiro Mandato x Ano Eleitoral apresenta sinais negati-

vos e significativos para Despesas Empenhadas (diminuicao de 3 %) e Despesas Correntes
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(diminuicao de 3 %), mas nao significativa para Despesas de Capital..

Os resultados supracitados podem ser contraintuitivos com a teoria dos ciclos politicos,
mas alguns fatores podem ser apontados como razoes. O contexto institucional brasileiro
é um bom ponto de partida. Conforme Klein e Sakurai (2013), a lei de Responsabili-
dade Fiscal e a a Lei Eleitoral sdo fatores importantes nesse sentido. A lei Eleitoral (lei
9504, 1997), apresenta diversos gatilhos para dificultar o oportunismo eleitoral, como o
impedimento de que prefeitos (ou outros entes executivos), nos ultimos trés meses que
precedem o pleito, fagam novas nomeagoes de servidores piblicos (art. 73), contratem
shows artisticos com dinheiro piblico (art. 75) ou participem de inauguragoes de obras
publicas (art. 77); a lei também veda as transferéncias voluntdrias da Unido para os
estados, e de ambos para as prefeituras, nos ultimos trés meses antes do pleito, e limita

aumentos salarias de servidores piblicos nos tltimos seis meses antes do pleito.

Outro avanco institucional que coibe o oportunismo eleitoral é a Lei de Responsa-
bilidade Fiscal (LRF), que, ao instituir um arcabougo normativo robusto para a gestao
fiscal no Brasil, introduziu mecanismos cruciais para mitigar as praticas oportunistas
em periodos eleitorais. A LRF, por meio de seus pilares de planejamento, transparéncia
e controle, impoe restrigoes significativas a discricionariedade dos gestores ptblicos na
conducao das finangas municipais, especialmente em anos eleitorais. A exigéncia de
instrumentos de planejamento fiscal, como o Plano Plurianual (PPA), a Lei de Dire-
trizes Orgamentarias (LDO) e a Lei Orcamentaria Anual (LOA), formaliza e disciplina
0 processo orcamentario, reduzindo a margem para decisoes improvisadas e eleitoreiras.
Ademais, o aumento da transparéncia fiscal, com a obrigatoriedade de divulgacao de re-
latérios detalhados e o fortalecimento do controle social, eleva o custo politico de praticas
fiscais oportunistas, expondo os gestores ao escrutinio piiblico (aumentando a capacidade
dos eleitores para punir medidas oportunistas) e limitando sua capacidade de manipular
os gastos para fins eleitorais sem consequéncias negativas. Por fim, o estabelecimento
de limites para despesas com pessoal e endividamento, acompanhado de mecanismos de
controle e sangoes, restringe materialmente a capacidade dos prefeitos de expandir gastos
de forma irresponsavel em busca de ganhos eleitorais de curto prazo, introduzindo um
elemento de disciplina fiscal que, em teoria, modera o ciclo politico oportunista e promove

uma gestao mais responsavel e sustentavel das finangas municipais.

Adicionalmente, a literatura também destaca a experiéncia dos eleitores como um fa-
tor relevante, capaz de influenciar as decisoes orcamentarias dos politicos. Inicialmente,
prevaleceu o entendimento de que os ciclos politicos seriam um fenomeno restrito a paises
em desenvolvimento e subdesenvolvidos, tese que encontrou respaldo em diversos estudos
(Peltzman, 1992; Alesina, Perotti e Tavares, 1997). Enquanto os estudos supracitados
argumentavam, principalmente, que eleitores em paises desenvolvidos seriam fiscalmente

conservadores”, ignorando politicas e resultados de atividade economica decorrentes de
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decisoes fiscalmente oportunistas, e que, portanto, politicos nesses paises nao teriam in-
centivo para tais atitudes, Brender e Drazen (2003) demonstraram em seu estudo que
o fendmeno, na verdade, nao decorre do nivel de desenvolvimento de um pais, mas sim
da experiéncia dos eleitores: Os resultados obtidos por Brender e Drazen (2003) indicam
que ciclos politicos sao mais prevalentes em democracias novas” — ou em democracias
em processo de consolidacao —, onde o eleitorado, menos experiente, demonstra menor
capacidade de discernir politicas oportunistas e seus maleficios de longo prazo. Em con-
trapartida, em democracias “consolidadas”, eleitores mais experientes e bem informados
se mostram mais aptos a identificar e punir politicos com praticas oportunistas. Aplicando
essa perspectiva ao presente estudo, é possivel interpretar os resultados dos coeficientes
das regressoes a luz da experiéncia do eleitorado brasileiro. Embora o Brasil (e, por con-
seguinte, o estado do Espirito Santo) sejam classificados como paises em desenvolvimento
— ou economias emergentes —, a democracia brasileira, consolidada ha mais de 40 anos
desde a redemocratizacao, pode ser considerada relativamente madura, com um eleito-
rado mais experiente e menos suscetivel a manipulacoes oportunistas de curto prazo. Esse
resultado também estd em consonancia com Nakaguma e Bender (2010), que, analisando
os estados brasileiros no periodo de 2002 a 2010, encontrou uma forte tendéncia de di-
minui¢ao do oportunismo e ressaltando o papel da consolidacao da democracia no Brasil

nesse processo.

Diante das limitacoes impostas pelas instituicoes brasileiras e da maior experiéncia e
informacao do eleitorado capixaba, os gestores piblicos podem optar por diluir a sina-
lizacao de competéncia ao longo de todo o primeiro mandato, em vez de concentra-la no
periodo pré-eleitoral. Essa estratégia justificaria o sinal positivo observado para o coefi-
ciente da varidvel Primeiro Mandato” nas Despesas Correntes, e o sinal negativo para o
termo de interacao Ano Eleitoral x Primeiro Mandato”. Adicionalmente, o sinal positivo
encontrado para o coeficiente da variavel “Ano Eleitoral” pode ser atribuido a auséncia
de incentivos para o conservadorismo fiscal por parte de prefeitos em segundo mandato.
Sem a perspectiva de reeleicao, gestores em tultimo mandato podem demonstrar menor
preocupacgao em manter as variaveis fiscais sob controle, adotando um comportamento
orcamentario distinto daqueles em primeiro mandato. Essa distincao se justifica pois, em
um segundo mandato, os gestores nao necessitam sinalizar competéncia administrativa

para fins eleitorais, tampouco reservar recursos para um possivel mandato subsequente.

Quanto ao modelo partidario, temos que o coeficiente “Direita” nao foi significativo
em nenhuma das estimacoes. Isso pode ser explicado pelo fato de que s6 foram encontra-
dos prefeitos de direita em 13 % das prefeituras, representando um nimero de observacoes
pequeno. O coeficiente de esquerda, por sua vez, foi positivo e significativo nas regressoes
de Despesas Empenhadas (1 %) e Despesas Correntes (3%). O resultado segue o refe-

rencial tedrico de que politicos de esquerda teriam incentivos para fazer politicas fiscais
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expansionistas.

Quanto as outras variaveis de controle, temos que o PIB per Capita, utilizado como
proxy para o nivel de desenvolvimento do municipio, é significativo e negativo em todas
as estimacoes. O resultado pode ser atribuido ao fato de que cidades menos desenvol-
vidas e mais pobres demandam mais servicos publicos e um maior gasto. O lag das
transferéncias da Uniao per Capita também tem sinal positivo e significativo para os
trés modelos, representando um aumento na capacidade de gastos dos municipios. Ja
o coeficiente de Receita Total indica que o aumento da receita impulsiona as Despesas
Empenhadas e Correntes, sugerindo maior capacidade de gasto operacional. Contudo,
a relacao inversa com as Despesas de Capital levanta duvidas sobre as prioridades de

investimento, indicando que maior receita nem sempre se traduz em mais infraestrutura.

A titulo de teste de robustez, seguindo Klein e Sakurai (2013), foram estimados mo-
delos de efeitos fixos e efeitos aleatérios (com e sem lag da varidvel dependente) para as
trés variaveis dependentes estudadas. Os resultados sao apresentados nas tabelas 3, 4 e

D a seguir.

16



Tabela 3 — Despesas Correntes

RE RE FE FE GMM
Lag 0.176%** 0.155%** 0.362%**
(0.032) (0.032) (0.001)
Ano Eleitoral 147.722 120.080 117.198 98.167 95.217**
(129.306)  (127.957)  (120.871)  (123.277)  (12.943)
Primeiro Mandato —95.723 —121.390 —72.257 —102.480 34.861*
(74.528) (76.847) (82.354) (83.789) (5.314)
Ano Eleitoral x Primeiro —92.960 —80.082 —39.749 —36.233 —91.902*
(145.126)  (143.706)  (135.436)  (138.205)  (14.885)
Pib Per Capita —13.953%**  —15.760%*F*  —18.733%FF  _19.364***  —0.339%**
(1.063) (1.065) (1.148) (1.163) (0.016)
Direita —76.250 —59.110 —18.042 —11.839 10.265
(78.958) (85.419) (107.640)  (109.835)  (10.106)
Esquerda —4.798 —12.415 —68.493 —76.122 48.539**
(57.103) (61.689) (77.671) (79.243) (6.228)
lag(Transferéncias da Unigo) 0.002 0.111%%* —0.033 0.071%** 0.108%**
(0.026) (0.017) (0.028) (0.018) (0.001)
Matriculados 0.003 0.002 —0.001 —0.001 0.003**
(0.003) (0.003) (0.004) (0.004) (0.001)
Aposentados 0.016+ 0.019+ 0.046 0.045 0.012***
(0.009) (0.010) (0.046) (0.047) (0.001)
Receita Per Capita 0.719%** 0.736%** 0.611%** 0.642%** 0.448%**
(0.026) (0.027) (0.035) (0.035) (0.001)
Populacao —0.001 —0.001 —0.002 —0.002 —0.001***
(0.001) (0.001) (0.015) (0.015) (0.000)
(Intercept) 79.457 182.121
(91.931) (96.136)
Teste AR(1) (p-valor) 0.150
Teste AR(2) (p-valor) 0.246
Teste de Sargan (p-valor) 0.121
Num.Obs. 614 614 614 614 614
R2 0.926 0.899 0.608 0.591
R2 Adj. 0.924 0.897 0.541 0.522
AIC 9672.5 9659.2 9495.5 9519.5
BIC 9734.3 9716.7 9552.9 9572.6
RMSE 623.19 617.52 540.43 552.01

Notas: Niveis de Significancia: *** p=0,1%; ** p=1%; * p=5%; + p=10%.
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Tabela 4 — Despesas de Capital

RE RE FE FE GMM
Lag 0.130%*** 0.002 0.342%**
(0.036) (0.036) (0.003)
Ano Eleitoral 147.167* 132.057* 117.134%* 116.922%* 24917
(66.122) (65.204) (59.643)  (59.492) (5.709)
Primeiro Mandato —13.291 —16.357 19.217 19.087 —68.305%***
(38.025) (38.472) (40.526)  (40.436) (2.312)
Ano Eleitoral x Primeiro —113.642 —101.433 —82.191 —82.003 —8.467
(74.228) (73.226) (66.826)  (66.697) (6.876)
PIB per capita —3.856%** —4.567FFF  —T7.669%**  _T.678FFF  —(.821%F**
(0.541) (0.535) (0.579) (0.561) (0.022)
Direita —29.760 —19.917 53.507 53.614 —16.966
(40.326) (41.970) (53.083)  (53.005) (6.555)
Esquerda 30.649 40.940 50.023 50.136 6.3524
(29.207) (30.337) (38.320)  (38.242) (3.518)
Lag(Transferéncia Unido)  0.037*** 0.053%** 0.021*** 0.021*** 0.150%**
(0.010) (0.008) (0.010) (0.009) (0.000)
Matriculados 0.000 0.000 0.000 0.000 —0.001%**
(0.002) (0.002) (0.002) (0.002) (0.000)
Aposentados —0.007 —0.008+ —0.014 —0.014 —0.008%**
(0.004) (0.005) (0.023) (0.023) (0.000)
Receita per capita 0.137*** 0.147*** 0.105%** 0.105%** —0.048%**
(0.014) (0.014) (0.017) (0.017) (0.001)
Populagao 0.001 * 0.001* 0.008 0.008 0.001***
(0.000) (0.000) (0.007) (0.007) (0.000)
Intercept 241.600 ***  _285.680 ***
(46.513 48.525)
Teste AR(1) (p-valor) 0.123
Teste AR(2) (p-valor) 0.456
Teste de Sargan (p-valor) 0.128
Num.Obs. 614 614 614 614 614
AlIC 8847.53 8831.46 8626.82 8624.826
BIC 8909.41 8888.92 8684.28 8677.86
RMSE 318.33 314.70 266.40 266.40

Notas: Niveis de SignificaAncia: *** p=0,1%; ** p=1%; * p=5%:; + p=10%.
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Tabela 5 — Despesas Totais

RE RE FE FE GMM
Lag 0.006 —0.120* 0.013%%*
(0.040) (0.043) (0.000)
Ano Eleitoral —85.360 —88.561 —191.458 —135.746 169.447+**
(1024.661)  (1023.606) (1031.939)  (1038.384)  (17.269)
Primeiro Mandato 184.383 185.053 —304.671 —256.120 —92.430%***
(580.041)  (588.545)  (701.472)  (705.768) (3.408)
Ano Eleitoral x Primeiro —443.387 —444.790 —361.527 —324.413 —145.662**
(1150.443)  (1149.471) (1156.759)  (1164.125)  (17.806)
Pib per Capita —21.329%%*  —21.443%* —12.889 ** —12.628*** _16.884%**
(8.277) (8.235) (9.736) (9.798) (0.011)
Direita —35.480 —34.048 932.040 824.770 —4.453
(625.727)  (625.146)  (920.047)  (925.157)  (16.257)
Esquerda 470.045 473.203 1163.537+ 1031.997 63.466*
(453.206)  (452.349)  (664.886)  (667.478) (7.629)
lag(Transferéncias da Unido)  0.314%** 0.318%** 0.447%* 0.351%** 0.382%**
(0.134) (0.131) (0.152) (0.149) (0.001)
Receita Per Capita 0.797%** 0.799%** 0.611* 0.551 0.614%**
(0.209) (0.209) (0.291) (0.292) (0.001)
Aposentados —0.017 —0.018 0.094 0.102 0.010%**
(0.068) (0.068) (0.390) (0.393) (0.001)
Matriculados 0.021 0.022 0.020 0.017 0.002%**
(0.027) (0.027) (0.037) (0.037) (0.001)
Populagao —0.002 —0.002 0.003 0.003 0.000
(0.006) (0.006) (0.128) (0.129) (0.000)
(Intercept) —129.944 —128.572
(710.291)  (709.656)
Teste AR(1) (p-valor) 0.15
Teste AR(2) (p-valor) 0.45
Teste de Sargan (p-valor) 0.14
Num.Obs. 614 614 614 614 614
AlC 12214.99 12213.01 12129.33 12136.38
BIC 12276.87 12270.47 12186.79 12189.42
RMSE 4940.972 4941.065 4615.595 4649.723

Notas: Niveis de SignificaAncia: *** p=0,1%; ** p=1%; * p=5%:; + p=10%.

Os resultados mostram que a nossa variavel de estudo principal, Ano Eleitoral x
Primeiro Mandato, manteve o sinal do seu coeficiente igual em todas as estimativas. As
variaveis referentes a ideologias dos partidos nao foram significativas em nenhuma das
outras estimacoes. No mais, temos que os resultados divergiram entre si e comparados
ao GMM-System, mas, conforme dito anteriormente, seguindo o consenso da literatura

vigente, manteremos as estimativas provenientes do GMM-System.

5 CONSIDERACOES FINAIS

O presente estudo teve como objetivo analisar a influéncia dos ciclos politicos (oportu-

nistas e partiddrios) nas decisoes fiscais dos municipios do Espirito Santo. Os resultados
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obtidos através da estimacao do GMM-System para diferentes varidveis fiscais revela-
ram insights importantes sobre o comportamento dos gestores ptublicos e a dinamica da

politica fiscal em nivel local.

Em relacao ao modelo oportunista, observou-se que a variavel Ano Eleitoral apre-
sentou resultados positivos e significativos para as Despesas Empenhadas e Despesas
Correntes, indicando um aumento nos gastos em anos eleitorais, o que, a principio, cor-
robora a teoria dos ciclos politicos. No entanto, a analise mais aprofundada revelou que
a Lei de Responsabilidade Fiscal e a legislacao eleitoral parecem mitigar o oportunismo
eleitoral, limitando a discricionariedade dos prefeitos e incentivando uma gestao fiscal
mais responsavel. A interacao entre “Primeiro Mandato” e “Ano Eleitoral” apresentou
sinais negativos, sugerindo que gestores em busca da reeleicao podem diluir a sinalizacao

de competéncia ao longo do mandato, em vez de concentra-la no periodo pré-eleitoral.

No que tange ao modelo partidario, os resultados indicaram que a ideologia dos par-
tidos pode influenciar as decisoes fiscais, com partidos de esquerda tendendo a adotar
politicas fiscais expansionistas. Contudo, a falta de significancia do coeficiente da varidvel
“Direita” levanta questionamentos sobre a influéncia da ideologia de direita na gestao fis-

cal dos municipios analisados.

Esses resultados sugerem que, embora os ciclos politicos possam influenciar as decisoes
fiscais, o contexto institucional brasileiro e a experiéncia do eleitorado capixaba desem-
penham um papel importante na moderacao do oportunismo eleitoral e na promocao
de uma gestao fiscal mais transparente e responsavel. A Lei de Responsabilidade Fis-
cal, ao impor restricoes e aumentar a transparéncia, limita a capacidade dos gestores de
manipular os gastos para fins eleitorais. Além disso, a experiéncia do eleitorado capi-
xaba, consolidada ao longo de décadas de democracia, pode torné-lo menos suscetivel a

manipulacoes oportunistas de curto prazo.

E importante reconhecer que este estudo apresenta algumas limitacoes. A andlise se
concentra nos municipios do Espirito Santo, o que pode limitar a generalizagao dos resul-
tados para outros contextos. Além disso, a utilizacao de proxies para algumas variaveis

pode introduzir vieses e imprecisoes.

Para pesquisas futuras, sugere-se a realizacao de estudos comparativos com outros
estados brasileiros, a fim de verificar se os resultados encontrados no Espirito Santo sao
replicaveis em outros contextos. Ademais, seria interessante aprofundar a analise da in-
fluéncia da Lei de Responsabilidade Fiscal e da legislagao eleitoral no comportamento dos
gestores publicos, bem como investigar o papel da experiéncia e informacao do eleitorado

na moderagao dos ciclos politicos.

Em suma, este estudo contribui para o debate sobre os ciclos politicos e a gestao

fiscal nos municipios brasileiros, oferecendo insights importantes sobre o comportamento
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dos gestores publicos e a dinamica da politica fiscal em nivel local. Ao evidenciar a
importancia do contexto institucional e da experiéncia do eleitorado, este trabalho ressalta
a necessidade de politicas publicas que promovam a transparéncia, a responsabilidade

fiscal e a participacao cidada na gestao dos recursos publicos.
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