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Resumo

A divida liquida brasileira no biénio 2014/2015 foi fortemente afetada pelo aumento da despesa primaria e pela
queda da arrecadacdo. O aumento descontrolado das despesas primarias constituiu-se em fator preponderante
para o desequilibrio fiscal. Visando a reversdo desse quadro de agudo desequilibrio fiscal, foi promulgada a
Emenda Constitucional n°® 95/2016. O presente estudo pretende verificar a eficacia do Novo Regime Fiscal
instituido pela Emenda Constitucional n® 95/2016. Para isso, foi realizada uma pesquisa descritiva e com
abordagem quantitativa, em que foram calculados 16 quocientes contabeis concordes a teoria contabil da
condigdo financeira dos governos. Os dados que geraram os quocientes abarcaram o periodo de 2013 a 2021 e
foram extraidos dos Balangos Gerais da Unido, das séries histdricas do Produto Interno Bruto, da Divida Liquida
do Setor Piiblico ¢ do Indice Nacional de Pregos ao Consumidor Amplo. Os resultados apontam que o Novo
Regime Fiscal ndo alterou a condi¢do financeira do Estado na forma pretendida, pois, os quocientes sugerem, em
sua maioria, manuten¢do dos déficits ou resultados pouco relevantes para gerar equilibrio fiscal. Esta pesquisa
colabora com a solug@o das lacunas de investigacdes empiricas sobre os resultados produzidos pelo Novo
Regime Fiscal e contribui, igualmente, para a producdo de estratégias de analises contabeis.

Palavras-chave: Desequilibrio Fiscal. Novo Regime Fiscal. Ciéncias Contabeis.

PERFORMANCE OF THE NEW FISCAL REGIME IN THE FEDERAL
GOVERNMENT: ANALYSIS UNDER THE PERSPECTIVE OF ACCOUNTING
THEORY OF THE FINANCIAL CONDITION OF GOVERNMENTS

Abstract

The Brazilian net debt in the 2014/2015 biennium was strongly affected by the increase in primary expenditure
and the drop in revenue. The uncontrolled increase in primary expenditures constitutes a factor for fiscal
imbalance. Aiming at reversing this situation of imbalance, the Constitutional Amendment No. 95/2016 was
enacted. The present study intends to verify the effectiveness of the New Fiscal Regime. For this purpose, some
descriptive research was carried out with a quantitative approach, were sixteen accounting ratios in accordance
with the accounting theory of the financial condition of governments were calculated. The data that generated the
quotients covered the period from 2013 to 2021 and were extracted from the General Balance Sheets of the
Union, the historical series of Gross Domestic Product, the Public Sector Net Debt, and the Broad National
Consumer Price Index. The results show that the New Fiscal Regime did not change the financial condition of
the State in the intended, since the quotients suggest, for the most part, the maintenance of deficits or little
relevant results to generate fiscal balance. This research collaborates with the solution of the gaps of empirical
investigations on the results produced by the New Fiscal Regime. It also contributes to the production of
accounting analysis strategies.

Keywords: Fiscal Imbalance. New Tax Regime. Accounting Sciences.

1 INTRODUCAO

A partir do exercicio de 2014, a condi¢do financeira governamental entra em trajetdria

de déficits crescentes. No triénio 2014/2016, o Produto Interno Bruto (PIB) passa a registrar

Antunes, M. C. Desempenho do novo regime fiscal no governo federal: analise sob a dtica da teoria contabil da
condicdo financeira dos governos. Revista Gestiao e Organizacées, v. 8, n. 3, p. 138-162, jul/set. 2023.
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variagdo anual de 0,50% para -3,31%. Nesse mesmo periodo, a Divida Bruta do Governo

Central passou de 32,6% do PIB para 46,2%. Segundo Magalhdes e Costa (2018), a era de

ouro da gestdo da divida publica entra em crise no exercicio de 2014, e o ciclo virtuoso de
taxa de crescimento do PIB, superdvits primarios e servicos de juros compativeis com a
sustentabilidade da divida publica se rompe.

As contas publicas apresentaram déficits primarios crescentes no periodo de 2014 a
2016, passando de R$ 35,0 bilhdes para R$ 154,2 bilhdes. Esse fato gerou duvidas sobre o
comportamento e a sustentabilidade das finangas ptblicas. Resende e Terra (2020), em andlise
da queda ciclica de 2011/2014 e da recessdao 2015/2016, constataram elevada e crescente
despesa financeira do governo p6s-2013 e atribuiram esse fato a elevagdo da taxa de juros
basica, ao endividamento publico e a queda da arrecadagao.

Hendrick (2004); Magalhaes e Costa (2018); e Resende e Terra (2020) sustentam a
influéncia dos déficits primdrios na elaboracdo do Or¢amento Geral da Unido (OGU), que
parte do principio do superavit primario. “O conflito distributivo que se expressa no OGU ¢
resolvido por meio de um efeito de deslocamento interno (crowding out) dos recursos no
or¢amento federal, que comprime outras despesas discricionarias e, especialmente, o
investimento publico” (Magalhaes; Costa, 2018).

O gestor financeiro reconheceu esse ambiente desfavoravel e destacou, entre seus
efeitos, os “elevados prémios de risco, a perda de confianga dos agentes econdmicos ¢ as altas
taxas de juros, por sua vez, deprimem os investimentos € comprometeram a capacidade de
crescimento” (Brasil, 2016c). Decidiu, entdo, interferir na economia publica instituindo o
Novo Regime Fiscal (NRF), cuja finalidade ¢ reverter, em médio e longo prazo, o
desequilibrio fiscal a partir da estabilizagdo do crescimento da despesa primaria. Para tal
proposito, estabelecera limite or¢amentario individualizado para cada um dos Poderes e para
os 6rgdos com autonomia administrativa e financeira.

Passados cinco anos da instituigdo do NRF, ¢ oportuno verificar se as mudancas
implementadas geraram beneficios para a administracdo publica e reverteram o quadro de
desequilibrio fiscal. Por tudo isso, o presente artigo tem o objetivo de verificar a eficacia do
Novo Regime Fiscal instituido pela Emenda Constitucional n® 95/2016 (EC 95/2016) (Brasil,
2016a). O recorte temporal do artigo compreende o periodo 2013-2021.

Para alcangar o objetivo proposto, optou-se pela utilizagdo da contabilidade publica
enquanto “ramo da contabilidade que estuda, orienta, controla ¢ demonstra a organizagao e

execucdo da Fazenda Publica: o patrimonio publico e suas variagdes” (Kohama, 2016). Mais
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especificamente, utiliza-se a teoria da condi¢ao financeira dos governos, cuja func¢ao principal

¢ dar conhecimento da situagdo financeira dos entes estatais a sociedade, as empresas, aos
governantes, aos fornecedores, aos compradores e a todos que operam com governos ou dele
esperem acdes diligentes.

A discussdo oferecida no artigo ¢ relevante para a administracdo publica, pois,
apontarda quocientes que, analisados em conjunto, determinardo a posicdo financeira
governamental. Ao aperceber-se de sua posicdo financeira, o ente governamental podera
adotar agdes mais benéficas e administrativamente essenciais para a manutencdo de sua
atividade. O tema tratado possibilita compreender ocorréncias em diversas areas da gestao
publica, tendo em conta as relagdes estabelecidas entre elas e a afetacdo das varidveis
possiveis de serem estudadas.

Contribuird também para o desenvolvimento de novos estudos sobre a eficicia e
efetividade do NRF com base em pressupostos contdbeis. Estudos embasados em teorias e
pressupostos contabeis na area de administracdo publica s3o limitados, por conseguinte,
busca-se o avango da ciéncia contabil, também, nessa area do conhecimento.

Por fim, enfatiza-se a contribui¢do social do estudo, uma vez que, identificada a
ineficiéncia do modelo fiscal adotado, € possivel a introdu¢ao de um novo modelo mais eficaz

e que proporcione ganhos sociais para os cidadaos em geral.

2 FUNDAMENTACAO TEORICA
2.1 TEORIA CONTABIL DA CONDICAO FINANCEIRA DOS GOVERNOS

Segundo Lima e Diniz (2016), a condi¢do financeira ¢ um fendmeno complexo e
influenciado por fatores ambientais, politicos e fiscais, tais como: receitas, gastos, praticas
fiscais, politicas locais, condi¢des sociais e econdmicas, demografia, dentre outras. Os autores
sugerem que estudos sobre a condi¢do financeira dos estados utilizam-se de indicadores
econdmicos e fiscais e tém como objetivo identificar a satde financeira dos governos.

A teoria define os fatores financeiros, ambientais e organizacionais como
determinantes da condicdo financeira dos governos. Os modelos que se propdem a avaliar a
condi¢do financeira utilizam-se de sete componentes bdsicos: recursos e necessidades da
comunidade, solvéncia orcamentaria, receita, gastos, divida, regime de previdéncia e
solvéncia de caixa.

Cada um dos componentes da condi¢do financeira ¢ analisado por meio de

estratégias ou técnicas existentes na literatura de analise das demonstragdes
contabeis, tais como analise de indicadores, analise vertical, analise horizontal,
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analise de tendéncia e analise financeira comparadas. Essas técnicas visam extrair
informagoes financeiras das demonstragdes contabeis aplicadas ao setor publico e
relatorios fiscais (LIMA; DINIZ, 2016).

Diversos estudos foram desenvolvidos utilizando a teoria da condic¢ao financeira e com
uso de quocientes, tais como: dez principais indices de condi¢do financeira (Brown, 1993);
analise de entidades publicas com uso de indicadores (Goémez; Fernandez, 2006);
desenvolvimento de indicadores para medir a condi¢ao financeira (Ritonga, 2014); influéncia
da condicdo financeira governamental na transparéncia (Nobre; Diniz; Aratjo, 2019); revisdo
de literatura sobre condicao financeira e indicadores contabeis (Santos et al., 2020); influéncia
da condi¢do financeira nos gastos com investimento (Freitas; Queiroz, 2019); condi¢ao
financeira como fator condicionante dos niveis de transparéncia fiscal (Nobre; Diniz; Araujo,
2019); e influéncia da condi¢cdo financeira na concessdo de subvengdes governamentais em

ambiente de crise econdmica (Araugjo; Leite; Leite Filho, 2018).

2.2 EMENDA CONSTITUCIONAL 95/2016 - NOVO REGIME FISCAL

Desde 2016, as discussdes sobre o equilibrio fiscal e o crescimento da economia estao
presentes na esfera publica e privada, com a expansdo de gastos sociais, 0 aumento das
despesas primarias e a divida publica fundada.

Para a Organizacdo para a Cooperagdo e Desenvolvimento Econdémico (OCDE)
(OECD, 2014) a sustentabilidade fiscal publica reflete a capacidade dos governos de manter
as finangas publicas em uma posicao credivel e util ao longo prazo, combinando politicas de
gastos e de arrecadagdo de receitas.

As normas legais editadas nas Ultimas décadas, nomeadamente a Lei de
Responsabilidade Fiscal (Brasil, 2000), a Emenda Constitucional n® 95/2016 (Brasil, 2016a) e
as leis orcamentarias, orientaram-se pela condugdo de politica fiscal rigida, ou seja, pugnando
pela redu¢do do déficit publico. As normas editadas concentram sua atuacdo no processo
or¢amentario. Garcia e Casagrande (2021) apontam que, a partir da Lei de Responsabilidade
Fiscal, a politica fiscal reformulou-se em termos de controle e de transparéncia dos gastos
publicos, de arrecadacdo tributaria e de estabelecimento de metas fiscais. Bem (2018)
exemplifica essa situacdo, elencando a alteragdo da Lei de Diretrizes Orgamentarias de 2016,
com ampliacdo do déficit primario para acomodar frustragao de receitas, e a intensificagdao do
ajuste fiscal pos-NRF.

A OCDE (OECD, 2014) reconhece que a eficicia das regras fiscais também esta

ligada a praticas e procedimentos or¢amentarios, incluindo avaliagdes or¢amentarias de médio
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prazo; orgamentos e projecdes fiscais; avaliacdes de impacto de mudanca de politica;

fiscalizacdo, monitoramento e acompanhamento. De acordo com Inman (1996) e Schick
(2003), as regras fiscais restringem gastos com motivagdo politica, tendem a melhorar a
estabilidade macroecondmica no curto prazo e vinculam decisdes do legislador e do
executivo, enquanto contribuem para a sustentabilidade fiscal no longo prazo. “Regras fiscais
sao definidas como um mecanismo que introduz, por certo periodo de tempo (médio ou longo
prazo), metas ou limites quantitativos para alguma das principais variaveis fiscais (divida,
resultado corrente, gasto, receita) de um pais” (Gambiagi; Horta, 2019).

A vulnerabilidade das contas publicas identificadas a partir de 2014 (crescimento da
divida, déficits primarios e variacdo negativa do PIB) levou o governo a adotar medidas de
limitagdo da despesa primaria. Schick (2003) sugere trés abordagens para a criacao de regras
fiscais: adiar politicas restritivas até que a recuperacdo econdmica esteja em andamento;
promulgar novas restri¢oes fiscais e agendar sua implementagdo em varios anos no futuro; e,
ajustar as regras aos ciclos econdmicos, para que os déficits fiscais aumentem quando a
economia estiver fraca e retrocedam quando o crescimento produzir aumento nas receitas.

Assim, chega-se a promulgacdo da EC 95/2016 (Brasil, 2016a), cujo objetivo arrolado
na Exposicdo de Motivos n° 83/2016 (EMI 83/2016), do Ministério da Fazenda (MF) e
Ministério do Planejamento Desenvolvimento e Gestdo (MPDG) (Brasil, 2016c¢), €: “reverter,
no horizonte de médio e longo prazo, o quadro de agudo desequilibrio fiscal”. O desequilibrio
fiscal ocorre quando o gasto governamental € superior a arrecadagdo. Em sintese, busca-se
com o NRF dar sustentabilidade e estabilizar o crescimento da despesa publica. Na EMI
83/2016 (Brasil, 2016c¢), destacaram-se as consequéncias do desarranjo fiscal: elevados
prémios de risco, perda de confianca dos agentes econdmicos e altas taxas de juros. Destarte,
o documento considera a sustentabilidade das despesas publicas o inico caminho para a volta
ao crescimento.

A EMI 83/2016 (Brasil, 2016¢) elenca, em seu bojo, uma série de beneficios que
seriam gerados a partir da sua aprovagdo: [a] colocar a economia em trajetoria de
crescimento; [b] gerar renda e emprego; [c] dar sustentabilidade as despesas publicas; [d]
estabilizar o crescimento da despesa publica; [e] aumentar previsibilidade da politica
macroecondmica e fortalecer a confianca dos agentes; [f] eliminar a tendéncia de crescimento
real do gasto publico; [g] reduzir o risco pais; [h] reduzir estruturalmente as taxas de juros; e,

[1] aplicar mais eficientemente os recursos publicos.
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O NRF definiu limites individualizados para a despesa primdria total do Poder

Executivo, do Poder Judiciario, do Poder Legislativo, do Tribunal de Contas da Unido, do
Ministério Publico da Unido e da Defensoria Publica da Unido (Brasil, 1988, art. 107,
ADCT). Esses limites seriam corrigidos pela variacdo do Indice Nacional de Precos ao
Consumidor Amplo (IPCA), para o periodo de 12 meses encerrado em junho do exercicio
anterior a que se refere a lei orgamentaria. Recentemente essa regra foi alterada pela Emenda
Constitucional n°® 113/2021 (Brasil, 2021), passando a ser calculado a partir do valor do limite
referente ao exercicio imediatamente anterior corrigido pela variagdo do IPCA apurado no
exercicio anterior (Brasil, 1988, art. 107, § 1°, item II, ADCT). Em tese, ndo havera
crescimento real para a despesa dos poderes e 6rgdo citados, uma vez que a corre¢iao se
limitaria ao IPCA. “A constru¢cdo do teto, desagregado por poder, também foi um grande
marco no ajuste fiscal, que vem ajudando a controlar o gasto dos outros poderes além do
Executivo” (Gambiagi; Horta, 2019).

A regra inicial previa a existéncia de teto rigido por um periodo de 10 anos e, apds
esse periodo, o Presidente da Republica poderia propor projeto de lei complementar para
alterar o método de correcdo dos limites. Essa regra foi revogada em 2021 pela Emenda
Constitucional n° 113 (Brasil, 2021), e o limite passou a ser calculado com base no “valor do
limite referente ao exercicio imediatamente anterior, corrigido pela variagdo do Indice
Nacional de Pregcos ao Consumidor Amplo” (Brasil, 1988, art. 107, § 1°, item II). Destaque-se
que a possibilidade de alteracdo do teto por periodo ndo inferior a 10 anos ja era considerada
invidvel em diversos estudos (Gambiagi; Horta, 2019; Bem, 2018).

O calculo do limite para o exercicio de 2017 teve por base a despesa primaria paga no
exercicio de 2016, incluidos os restos a pagar pagos ¢ as demais operagdes que afetam o
resultado primario, corrigida em 7,2% (Brasil, 1988, art. 107, § 1°, item I, ADCT). Visando
reduzir a pressdo sobre o Poder Judiciario, o Poder Legislativo, o Tribunal de Contas da
Unido, o Ministério Publico da Unido e a Defensoria Publica da Unido, o NRF previu a
possibilidade de, nos trés primeiros exercicios financeiros da vigéncia do NRF, o Poder
Executivo compensar o excesso de despesas primarias dos 6rgdos e poderes acima citados
com reducdo equivalente na sua despesa primaria de até 0,25% do seu limite (Brasil, 1988,
art. 107, §§ 7° e 8°, ADCT).

As discussoes acerca dos possiveis efeitos positivos do NRF destacam como pontos
positivos: ¢ um mecanismo de austeridade de longo prazo; possibilita o controle do

crescimento da despesa publica; ¢ instrumento de impedimento do colapso das financas
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publicas; gerara maiores condi¢des para gestao da divida publica; contribuird para melhora do

quadro fiscal; e podera reduzir o endividamento publico (Bem, 2018; Suzart, 2019; Gambiagi;
Horta, 2019). Em contrapartida, os efeitos negativos seriam: a perda da capacidade do Estado
para utilizar politica fiscal contraciclica; o crescimento das despesas obrigatdrias; a reducdo
dos investimentos publicos; a diminui¢cdo da capacidade do Estado de estimular a atividade

econdmica; e a afetacdo dos gastos em areas sociais (Bem, 2018; Suzart, 2019).

2.3 CONDICAO FINANCEIRA POSITIVA DOS GOVERNOS
2.3.1 Politica Econdmica e Financeira

A politica econdmica governamental possui como finalidades principais o crescimento
da producdo e do emprego, o controle da inflacdo, o equilibrio nas contas externas e a
distribui¢do de renda. Didaticamente, a politica econdmica se utiliza das politicas fiscal,
monetaria, cambial ¢ de comércio exterior; ¢ de rendas para alcangar seus objetivos. Ao
presente estudo interessa discutir a politica fiscal, ou seja, a avaliacdo dos gastos publicos e da
arrecadacdo tributaria, o que conduz a discussdo dos resultados das agdes governamentais
alusivas a déficit, divida e financiamento do setor publico.

A atividade financeira do Estado proposta por Matias Pereira (2018) “diz respeito ao
desempenho de atividades politicas, sociais, econdmicas ¢ administrativas” que visam “a
realizacdo das necessidades da coletividade, de interesse geral, satisfeitas por meio do
processo do servigo publico”.

A avaliagdo financeira permite a verificagdo da efetividade da politica economica
adotada pelos governos. Kara (2012) reconhece que a andlise financeira ¢ um veiculo para o
desenvolvimento financeiro do estado, destacando a sua importancia para mensuracao da
atividade estatal. O autor aponta, igualmente, a utilidade para tomada de decisdes e para o
planejamento consistente, garantindo a confianga nas a¢des e limitando incertezas.

Ao avaliar os objetivos do conhecimento da condi¢do financeira, Santos et al. (2020)
elencaram em seu trabalho: monitorar o sistema financeiro dos governos; aumentar a eficécia,
eficiéncia e transparéncia das contas; diagnosticar a condi¢cdo financeira para evitar
consequéncias negativas; e prever dificuldades fiscais antes de uma crise.

Berne (1992 apud Lima; Diniz, 2016) conceitua a condi¢do financeira como a
probabilidade de que o governo satisfaca suas obrigagdes financeiras para com credores,

consumidores, empregados, contribuintes, fornecedores e cidadaos, de forma tempestiva.
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Destarte, entende-se primordial a avaliacdo continua do desempenho financeiro

governamental, e, para tanto, a ci€éncia contabil possui os dados das demonstracdes contébeis.
Esses dados sdo analisados por meio de quocientes que demonstram a condi¢do financeira do
ente e estdo relacionados a sustentabilidade (manutencdo de programas), a flexibilidade
(mudancas na economia) e a vulnerabilidade (dependéncia de recursos).

Determinar a condi¢@o financeira de um ente governamental ¢ complexo e depende de
fatores politicos, ambientais e culturais. Certamente, ainda, ndo existe um modelo de
avaliagdo que abarque todos os fatores. Lima e Diniz (2016), Ritonga (2014) e Hendrick
(2004) definem os seguintes componentes basicos para avaliacdo da condi¢do financeira dos
governos por meio de indicadores: recursos e necessidades da comunidade; solvéncia
or¢amentdria; receita, gastos, divida, regime de previdéncia e solvéncia de caixa; solvéncia de
curto prazo; solvéncia or¢amentaria; solvéncia de longo prazo; solvéncia de servicos;
flexibilidade financeira e independéncia financeira; propriedades do ambiente do governo;
imposto sobre propriedade; dependéncia de impostos; gastos com seguranca; flexibilidade

fiscal; liquidez; déficits; e obrigagdes financeiras futuras.

2.3.2 A Contabilidade Aplicada ao Setor Publico

O Governo fornece diversos dados em seus sitios e publica¢des, contudo, o tratamento
deles cabe aos interessados. Com o surgimento do NRF, tornou-se indispensavel avaliar os
seus efeitos sobre as contas publicas, e, para tal finalidade, faz-se uso da avaliagdo da
condi¢do financeira do governo.

A Norma Brasileira de Contabilidade (NBC) T 16.1 (Brasil, 2012) descreve que o
objetivo da Contabilidade Aplicada ao Setor Publico ¢ fornecer aos usudrios informagdes
sobre os resultados alcancados e os aspectos de natureza orgamentaria, econdmica, financeira
e fisica do patrimdnio da entidade do setor publico e suas mutagdes, em apoio ao processo de
tomada de decisdo, a adequada prestacio de contas e ao necessario suporte para a
instrumentalizacdo do controle social. Para tanto, faz uso dos subsistemas de informagdes:
Orgamentario — registra, processa ¢ evidencia os atos e os fatos relacionados ao planejamento
e a execucdo or¢amentaria; Patrimonial — registra, processa e evidencia os fatos financeiros e
ndo financeiros relacionados com as variagdes qualitativas e quantitativas do patrimonio
publico; Custos — registra, processa e evidencia os custos dos bens e servigos, produzidos e
ofertados a sociedade pela entidade publica; Compensagao — registra, processa € evidencia os

atos de gestdo cujos efeitos possam produzir modificagdes no patrimonio da entidade do setor
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publico, bem como aqueles com fungdes especificas de controle (NBC T 16.2 — Patriménio e

Sistemas Contabeis) (Brasil, 2012).

Nao ¢ demais reforcar que os registros e dados contdbeis revestem-se das
caracteristicas de comparabilidade, compreensibilidade, confiabilidade, fidedignidade,
imparcialidade, integridade, objetividade, representatividade, tempestividade, uniformidade,
utilidade, verificabilidade e visibilidade (NBC T 16.5 Registro Contabil) (Brasil, 2012). Logo,
os dados contabeis utilizados em estudos e pesquisas desfrutam de confiabilidade e seguranga.

A anélise de indices ou quocientes “¢ o exame de uma relagdo financeira entre itens
como meio de identificar tendéncias no comportamento ou posi¢do financeira.
Funcionalmente expressa a relagdo de forma percentual, taxa ou propor¢do” (Mc Donald,
2017). Destaca-se, ainda, que “a andlise de indices ndo ¢ uma medida direta da condicao
financeira, mas sim uma série de indicadores sobre a direcao do governo” (Mc Donald, 2017).
Indicadores facilitam a interpretagdo de documentos oficiais ¢ o conhecimento da condi¢do
econdmico-financeira do governo em diferentes contextos (Ritonga, 2014; Wang; Dennis; Tu,
2007; Goméz; Fernandez, 2006).

Seguindo nesse diapasdo, entende-se que os quocientes geram informagdes de grande
utilidade aos gestores publicos, alertando para ocorréncia de possiveis problemas fiscais e
solvéncias em curto e longo prazos. As andlises sistematicas e¢ tempestivas da condi¢do
financeira permitirdo a adogao de solugdes tempestivas que reduzam o risco de crises fiscais e
endividamentos. Semelhantemente, torna-se possivel a avaliagdo do resultado de politicas
fiscais adotadas, que, por sua vez, possibilita mudancas de rumos que produzam melhores

efeitos na condugao financeira.

3 PROCEDIMENTOS METODOLOGICOS
3.1 OBJETIVO DA PESQUISA

O estudo se desenvolveu baseado na hipotese diretriz de que o NRF nao foi eficaz para
reverter o quadro de desequilibrio fiscal do governo. Desse modo, realizou-se estudo
longitudinal buscando dados que revelassem a situagdo fiscal governamental apds a
instituicdo do NRF.

Em suma, objetivou-se verificar a eficacia do NRF instituido pela EC 95/2016 (Brasil,
2016a), empregando, para esse fim, quocientes contabeis concordes a teoria contabil da

condi¢do financeira dos governos.
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A andlise da condicdo financeira se faz por intermédio de quocientes, cujos dados sdo

extraidos das demonstragdes contdbeis. Numerosas pesquisas realizadas nos ultimos anos
serviram-se dessa metodologia para avaliar a condi¢ao financeira dos governos, como, por
exemplo: execugdo da receita; execugdo das despesas; arrecadacdo da receita do orcamento
corrente; pagamento da despesa orgamentaria; gasto publico por habitante; gasto com pessoal;
financiamento de investimentos; relevancia de investimentos; peso da divida; margem de
autofinanciamento; custo da divida (Gomez; Fernandez, 2006); indice de caixa; indice
operacional; superavit (déficit) per capita; indice de patriménio liquido; indice de passivo de
longo prazo; passivo de longo prazo per capita (Wang; Dennis; Tu, 2007); solvéncia em curto
prazo; solvéncia orcamentaria;, solvéncia em longo prazo; flexibilidade financeira;
independéncia financeira (Ritonga, 2014); receita total per capita;, Receitas
intergovernamentais; despesas totais per capita; excedente ou déficit operacional; dividas de
longo prazo (Mc Donald, 2017); receita per capita; representatividade da receita propria;
participagdo das receitas de transferéncias; cobertura das despesas; divida per capita; e

comprometimento das receitas correntes com endividamento (Nobre; Diniz; Aratjo, 2019).

3.2 CLASSIFICACAO DA PESQUISA

Classifica-se a pesquisa como descritiva e com abordagem quantitativa, pois, ela
procura analisar caracteristicas e varidveis que influenciam o NRF. A andlise dos dados se
dara por meio de equagdes contabeis e avaliagdes matematica-financeiras (Hair Junior et al.,
2005; Freixo, 2012). Para coleta e analise de dados, selecionou-se a fonte documental pelos
seguintes motivos: contém referéncias exatas sobre os quocientes e dados utilizados; possui
ampla cobertura do periodo determinado e dispde de referéncias exatas dos topicos que serdao

discutidos (Yin, 2005).

3.3 FONTES DE DADOS

Balancos Gerais da Unido — Demonstragdes Contabeis Consolidadas da Unido —
publicados pelo Ministério da Economia nos exercicios financeiros de 2013 a 2021 (Brasil,
2014, 2015, 2016b, 2017, 2018, 2019, 2020, 2021, 2022). O periodo definido permite
identificar a situagdo anterior e posterior ao NRF e, dessa forma, quantificar mudancas
significativas na condicdo financeira governamental.

Como fontes de dados acessorias, tém-se as séries historicas do PIB; da Divida
Liquida do Setor Publico; da Receita Corrente Liquida; e do IPCA. Os dados relativos a essas

séries historicas foram levantados nos sitios do Banco Central do Brasil (Bacen) e do Instituto
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de Pesquisa Economica Aplicada (Ipea). A andlise dos dados possibilitou conhecer a relagdo

Divida/PIB no periodo estipulado para a pesquisa.

3.4 ANALISE DOS DADOS

O estudo centra-se precisamente na analise de dados contdbeis dispostos nos Balangos
Gerais da Unido, utilizando-se de 16 quocientes contdbeis. Morante (2009) sustenta que os
quocientes devem ser escolhidos em quantidade razoavel para possibilitar a melhor
interpretacdo do desempenho do objeto de estudo.

A verificagdo da condi¢do financeira do governo ¢ multidimensional, e diversos
quocientes sdo calculados em cada uma das cinco dimensdes propostas. Para obter maior
confiabilidade, foram empregados diferentes quocientes, correlacionados dentro de um
mesmo grupo de conceito de condi¢do financeira.

A escolha dos quocientes se deu, inicialmente, a partir de benchmarks de estudos
realizados e publicados sobre a mesma temadtica. Em segundo momento, recorreu-se a
literatura tedrica disponivel sobre andlise financeira e quocientes contabeis, buscando utilizar
quocientes que estivessem correlacionados com os cinco grupos definidos para avaliacdo. Em
terceiro momento, foram selecionados os quocientes que estivessem associados entre si e que
medissem diferentes aspectos da condigdo financeira, mas dentro do mesmo conceito
avaliativo.

Grupo 1 — Endividamento: Grau de Endividamento; Grupo 2 — Conjuntura
Orcamentaria: Desempenho da Arrecadagdo, Cobertura do Custeio, Crescimento da Receita e
Despesa; Grupo 3 — Conjuntura Financeira: Tamanho do Setor Publico, Financeiro real da
Execucdo Or¢amentéria e Resultado do Saldo Financeiro; Grupo 4 — Conjuntura Patrimonial:
Liquidez Corrente, Resultado Patrimonial e Situagdo Financeira Liquida; e Grupo 5 —
Despesa Publica: Crescimento das Despesas, Participacdo da Despesa Corrente, Participacdo
da Despesa de Capital, Participacdo dos Gastos com Pessoal, Representatividade do Servigo
da Divida, Representatividade da Amortiza¢do da Divida.

O modelo de avaliagao utilizado parte da aceitacdo prescricional de que o equilibrio
fiscal leva ao fortalecimento da condicdo financeira do governo, o que resultaria em dados
contabeis positivos.

Visando dotar o estudo de maior rigor estatistico, foi realizado o teste de diferenca das
médias (Teste T-Student). Esse teste foi aplicado nos quocientes estudados, abrangendo os

exercicios anteriores e posteriores a vigéncia da EC 95/2016 (Brasil, 2016a). O teste
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estatistico ¢ utilizado para verificar possiveis diferencas entre as médias de dois grupos de

uma mesma variavel, aferidas em dois periodos distintos do tempo.

Tabela 1 — Quocientes contabeis

DESCRICAO

FORMULA

REFERENCIAS

Grau de Endividamento
comprometimento da arecadagdo com o pagamento da

Divida Liguida Consolidada

Brown (1993); Goméz & Femandez (2016); Lima e
Dinuz (2016)

i Receita Comrente Liquida

Desempenho da Arrecadagao Receita Realizada Kohama (2006):Lima e Dinis (2016)

Eficiéncia da arrecadagdo tnbutaria Previsio Iicial da Receita

Cobertura do Custeio , Kohama (2006); Lima e Diniz (2016); McDonald
Capacidade da receita comente suportar as despesas Recela Comente (2007

coneates Despesa Cotrente

Crescimento da Receita e da Despesa Crescimento da Receifa Lima e Diniz (2016)

Relagdo entre o crescimento da despesa e receita Crescimento da Despesa

Tamanho do Setor Pablico Despesas Empenhadas Lima e Diniz (2016)

Setor publico em relacio ao PIB B

Finaneeiro Real da Execucdo Orcamentiria Receita Orpamentina Kohama (2006); Wang, Denis e Tu (2007); Lima e
Equilibtio entre despesa e receita Despesa Orcamentaria Diniz (2018); McDonald (2017)

Resultado Financeiro Saldo Financeiro - Exercicio Sezuinte Kohama (2006);

Verifica o equilibrio fiscal Saldo Financeiro - Exercicio Anferior

Liquidez Corrente Ativo Financeiro Morante (2009); Goméz e Femandez (2016); Lima e
Disporibilidade de recursas para saldar despesas Passivo Financeirg Diniz (2016)

Resultado Patrimonial Ativo Total Wang, Denrds e Tu (2007); Ritonga (2014)
Equilibrio entre despesa e receita orgamentaria Passivo Total

Crescimento da Despesa
Evalugdo da despesa ao longo dos exercicios financeiros

Despesa Pagas Enercicio — Despesa Pagas Exercicio Anferior
Despesa Pagas - Exercicio Anterior

Lina e Diniz 016)

Participado da Despesa Corrente
Representatividade da despesa corrente

Despesas Cotrentes Pagas
Despesas Orpamentarias Pagas

Brown (1993); Lima e Diniz (2016)

Representatividade do Servigo da Divida Despesas Pagas - Juros e Amottizabes Gomez ¢ Feméndez (2016)
Representatividade da despesa com uras e amortizades Despesas Orgamentéria Pagas

Participagio das Despesas de Capital Despesas Pagas - Investimentos e Inversdes Financeiras  |Lima e Diniz (2016)
Representatividade dos gastos com capital Despesas Orcamentanias Pagas

Representatividade da Amortizacio do Servigo da Divida |  Despesas Pagas com Amortizacho da Divida Intema e Extema | Goméz ¢ Femindez (2016)

Amortizagio das Dividas Intena e Extemna

Despesas Orpamentarias Pagas

Participacio dos Gastos com Pessoal
Representatividade dos zastos com pessoal

Despesas Pagas - Pessoal e Encarzos
Despesas Orcamentarias Pagas

Ritonga (2014); Goméz e Femandez (2016)

Participagio da Despesa Extraordiniria
Representatividade dos gastos extraorcamentérios

Pagamentos Extraordindrios
Despesas Orpamentarias Pagas

Lima e Diniz (016)

Fonte: Elaborada pelos autores com base em dados da pesquisa.

4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS
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Esta secdo propde-se a apresentar e discutir os resultados obtidos com a pesquisa em

confronto direto com os objetivos desejados pela EC 95/2016 (Brasil, 2016a) e expostos na
EMI 83/2016 (Brasil, 2016¢). Para melhor apresentacao, optou-se pelo emprego de subgrupos
que tratam do endividamento, da condi¢do or¢amentaria, financeira e patrimonial e da

evolucdo da despesa publica.

4.1 ENDIVIDAMENTO

Um dos objetivos do NRF ¢ garantir que a divida publica permaneg¢a em patamar
seguro (Brasil, 2016c). Gambiagi ¢ Além (2000), Lanzana (2002) e Giacomoni (2003)
constatam prejuizos da politica or¢amentaria desequilibrada, como, por exemplo: pagamento
de juros elevados, dificuldade para aceitagao de titulos publicos, emissdao de moeda, inflagao,
redu¢do de beneficios sociais € aumento de impostos.

A EMI 83/2016 (Brasil, 2016¢) manifesta-se favoravel a politica de reducgdo da divida
publica e correcdo do desequilibrio fiscal, “[f]az-se necessaria mudanga de rumos nas contas
publicas, para que o Pais consiga, com a maior brevidade possivel, restabelecer a confianga na
sustentabilidade dos gastos e da divida publica”.

Para determinar os efeitos produzidos pelo NRF na divida liquida do setor publico, foi
eleito o quociente grau de endividamento, que verifica o comprometimento da arrecadagdo
operacional com o pagamento da divida. Quanto maior o resultado desse indicador, maior ¢ o
nivel de endividamento; em consequéncia, maior serd a dificuldade para a entidade obter
recursos operacionais; € maior, o tempo necessario para amortizacdo da divida (Lima; Diniz,
2016).

Grafico 1 — Evolugao do endividamento do Governo Central
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Fonte: Elaborado pelos autores com base em dados da pesquisa.
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O indicador do grau de endividamento ratificou o desequilibrio fiscal existente e

tendente ao crescimento. Em nenhum momento, o grau de endividamento se mostrou inferior
ao apurado no exercicio de 2016. Nos exercicios de 2019 e 2020, houve crescimento atipico,
possivelmente, decorrente dos efeitos financeiros e or¢camentarios da pandemia da covid-19.
No exercicio de 2021, quando a pandemia recrudesceu, o endividamento voltou aos niveis
anteriores.

Embora o NRF pretendesse, per si, conter o crescimento da divida publica, isso nao
ocorreu, e, destarte, permanecem “os elevados prémios de risco, a perda de confianga dos
agentes econdmicos, as altas taxas de juros, a reducdo dos investimentos e geracdo de
empregos” (Brasil, 2016c). Schick (2003) ensina que regras fiscais sdo eficazes apenas
quando apoiadas por outras mudancas no or¢amento, como, por exemplo: alongar o prazo das
mudancas; avaliar condi¢des or¢camentarias futuras; monitorar os resultados or¢amentarios
para tomar medidas corretivas; e criar mecanismos de fiscalizacao.

Em estudo sobre a influéncia da condicao financeira sobre os gastos com investimento,
Freitas e Queiroz (2019) vislumbram coeréncia com a teoria da condi¢ao financeira quando
indicam que governos saudédveis sdo capazes de prestar servicos de qualidade continuamente a
sociedade e acrescentam que a condi¢do financeira dos Estados ¢ determinante para

investimentos em infraestrutura.

4.2 CONJUNTURA ORCAMENTARIA

Discute-se, neste topico, as condi¢cdes de solvéncia orcamentaria que “influenciam a
condicdo financeira governamental na medida em que impactam o fluxo de disponibilidades,
o nivel de liquidez e a solvéncia de curto prazo” (Lima; Diniz, 2016). Isso posto, optou-se
pela utilizacao dos quocientes de desempenho da arrecadagdo, da cobertura do custeio e do

crescimento da despesa e receita.

Tabela 2 — Conjuntura or¢amentaria: 2013/2021

} EXERCICIO FINANCEIRO
QUOCIENTES
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Desempenho da Arrecadagdo 0.80 0.97 0.93 0.96 0.76 0,24 092 1.4 1.02
Cobertura do Custeio .02 0,93 0,92 0,59 0,59 0.90 0982 0.96 0,97
Crescimento de Receita e Despesa 0.91 (.98 0.97 1.00 1.0 .02 1.4 1.03

Fonte: Balangos Gerats da Unido: Balangos Orgamentarios de 2013 2 2021
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O teste das médias para os periodos anteriores e posteriores a criacdo do NRF resultou
sem diferenca significativa para os quocientes de desempenho da arrecadagao (T-Student test,
p-value 2,1039E-01) e cobertura do custeio (T-Student test, p-value 3,1272E-01). Para o
quociente de crescimento da receita e despesa, o teste resultou em diferenca significativa
(T-Student test, p-value 4,2375E-02).

O quociente de desempenho da arrecadagdo exibe a relagao entre a receita prevista e a
receita arrecadada. Nos trés primeiros exercicios pds-NRF, detectou-se déficit de arrecadacao,
porém, a partir do exercicio de 2020, inicia-se superavit de arrecadagdo; em outros termos, o
governo arrecada mais do que prevé. Uma das preocupacdes do NRF foi a sustentabilidade
dos gastos presentes e futuros com politicas publicas, e, nesse quesito, a arrecadacao superior
ao previsto favorece a manutencdo das acdes governamentais. Ritonga (2014) acredita que os
esforcos do governo local para atingir objetivos nacionais sdo limitados, também, pela
disponibilidade de recursos financeiros. A boa condi¢do financeira de um governo local
ocorre quando o governo ¢ capaz de arrecadar receitas de forma eficiente e eficaz.

Ainda no viés do desempenho da arrecadagdo, Gambiagi e Horta (2019) esclarecem
que existem regras para a gestdo da receita, contudo sdo aplicadas em menor escala e ndo
possuem muita ligacdo com o objetivo de estabilizar a divida, pois, ndo miram a despesa.

A avaliagdo da cobertura do custeio, ou o quanto a receita corrente ¢ capaz de dar
cobertura as despesas correntes, prossegue sem redugdes significativas, o que indica obstaculo
para o ajuste fiscal e para investimentos. Vale destacar a tendéncia de crescimento dessa
despesa nos exercicios de 2018 a 2021. Déficits correntes levam a alienacdo de bens, a
diminui¢do do patrimonio, as operagdes de crédito, a menor capacidade de investimento e a
redugdo de servigos prestados a populagao (Kohama, 2016; Lima; Diniz, 2016).

A andlise do quociente de crescimento da receita e despesa evidenciou que, a partir do
exercicio de 2018, o crescimento da receita foi superior ao das despesas, ndo obstante, em
niveis bastante moderados. Para Ritonga (2014), a solvéncia orcamentaria ¢ a capacidade da
organizacao de gerar receita suficiente para financiar os niveis de servigos desejados.

Em analise final, percebe-se que a conjuntura orcamentaria se alterou positivamente
com o advento do NRF. O objetivo inicial de estabilizar o crescimento da despesa primaria foi
alcancado (Brasil, 2016c), embora ele ainda esteja vulnerdvel aos riscos decorrentes da
cobertura do custeio. Estudos anteriores sugeriam que o crescimento da despesa primaria

estava fortemente associado as despesas com previdéncia social (Pires; Borges, 2019), o que
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ainda se constitui em risco para a estabilizacdo da conjuntura or¢amentdria, haja vista o

crescimento da despesa corrente verificado nos exercicios de 2016 a 2020 (topico 4.3).

4.2.1 Condiciao financeira

Wang, Dennis e Tu (2007) sustentam que, durante o processo de fornecimento de bens
e servigos, as organizagdes incorrem em obrigagdes financeiras na forma de despesas ou
dividas e que a condi¢ao financeira esta relacionada a capacidade de salda-las em tempo habil.
Além disso, essas obrigagdes requerem pagamento a partir de recursos correntes ou
financeiros futuros. Lima e Diniz (2016) entendem que a analise da condi¢do financeira ¢é

importante para averiguar se o governo possui fundos para cobrir as despesas que contrai.

Tabela 3 — Conjuntura financeira: 2013/2019

) EXERCICIO FINANCEIRO
QUOCIENTES
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Tamanho do Setor Publico/PIB 0,36 0.40 044 043 0,39 043 041 0,30 047
Financeiro Real da Execugdo Orcamentaria 0.9 0.%6 1.12 1,00 0.9% 1.07 1.05 0.99 1.06
Fesultado do Salde Financeiro 1,02 094 140 1,18 1.03 1.13 112 1,01 1.18

Fonte de dados: Balangos Gerais da Unido dos Exercicios de 2013 a2 2021 - Balangos Financeiros
Fonte de dados: Séries temporais ipea.data

O teste das médias dos quocientes acima listados, para os periodos anteriores e
posteriores a criacdo do NRF, resultou sem diferenga significativa (T-Student test, p-value
1,7251E-01; T-Student test, p-value 3,5884E-01; e T-Student test, p-value 3,1468E-01;
respectivamente).

Os quocientes de tamanho do setor publico e financeiro real da execugdo or¢amentaria
revelam que o desarranjo fiscal permanece no mesmo nivel anterior ao NRF. O quociente do
tamanho do setor publico mede a participagdo do gasto governamental na economia por meio
de compras de bens e servigos (Lima; Diniz, 2016). Os resultados indicam variagdes bastante
proximas e sem tendéncia de estabilizagdo em patamar inferior ao exercicio de 2016.

O financeiro real da execugdo orcamentdria evidencia a existéncia de déficit ou
superavit orcamentario (Kohama, 2016), ou seja, a capacidade de uma organizaciao de gerar
receitas para financiar seus niveis de servico atuais ou desejados (Wang; Dennis; Tu, 2007).

Os resultados constatam variacdo na solvéncia orcamentaria, com momentos deficitarios e

superavitarios, semelhantes ao periodo anterior ao NRF.
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A EMI 83/2016 (Brasil, 2016c) reconhece que o desarranjo deprime os investimentos

e compromete a capacidade de crescimento e geracdo de empregos da economia e credita a
causa ao “crescimento acelerado da despesa publica primaria”. Gambiagi e Horta (2019)
elencam como desvantagem das regras do NRF o fato de que a regra controla somente a
despesa, desprezando os efeitos da receita, além de afetar negativamente a qualidade do gasto,
uma vez que os cortes de gasto podem ocorrer em despesas sociais.

O quociente de resultado do saldo financeiro, por sua vez, deixa visivel o superavit
financeiro, ainda que semelhante aos exercicios anteriores ao NRF. O superavit ocorre quando
os recebimentos superaram os pagamentos (Kohama, 2016).

Os resultados obtidos com os quocientes estudados demonstram que o NRF
espontaneamente nao garante a sustentabilidade intertemporal da divida. Para Lopreato
(2002), somente o esfor¢o de redugdo da despesa primaria ndo ¢ suficiente para a reducao da
divida, outros fatores podem influenciar decisivamente, tais como: a incorpora¢do de nova
divida; o impacto da desvalorizagdo esperada da taxa de cambio; o declinio da taxa de
crescimento esperada da economia; a deterioragdo esperada do superavit primario corrente € o
aumento da taxa real de juros paga sobre a divida do setor publico.

Estudos anteriores (Pires; Borges, 2019; Silva et al., 2014) j4 demonstravam o
crescimento descontrolado do setor publico e tendente ao crescimento. Fato esse que tende a

se manter neste periodo de NRF.

4.2.2 Condi¢ao patrimonial

A condi¢do patrimonial busca demonstrar a posicdo financeira da administracio
publica, em outras palavras, a capacidade financeira para saldar dividas, o que afeta de forma
direta o equilibrio fiscal. Para tal, foram utilizados os quocientes de liquidez corrente,

resultado patrimonial e situagdo financeira liquida.

Tabela 4 — Conjuntura patrimonial

EXERCICIO FINANCEIRO

QUOCIENTES 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Liquidez Corrente Interna 0,28 0,23 0,41 0,20 0,23 0,23 0,20 0.
Resultado Patrimonial 1,02 0,75 0,70 0,67 0,69 0,65 0,56 0,55

Fonie de dados: Balangos Gerals da Unido dos Exercicios de 2014 a 2021 (Balango Patrimonial e Balango Financeiro)
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O teste das médias dos quocientes acima listados, para os periodos anteriores e

posteriores a criagdo do NRF, resultou sem diferenca significativa (T-Student test, p-value
2,0597E-01 e T-Student test, p-value 1,2971E-01, respectivamente).

O quociente de liquidez corrente interna indica a relacdo entre ativos e passivos
financeiros, “demonstra o comportamento da posicao de liquidez dos recursos internos do
governo” (Lima; Diniz, 2016).

Dessa maneira, os dados da liquidez corrente interna indicam que a situagao de déficit
financeiro interno ndo se alterou com o advento do NRF. Persiste a “posicdo de caixa
deficitaria, revelando dificuldades para sustentar uma posi¢ao financeira sadia” (Lima; Diniz,
2016).

O quociente do resultado patrimonial manifesta o quanto o governo pode manter os
programas existentes e atender aos credores sem aumentar o peso da divida. Resultados
menores que 1,00 confirmam resultado patrimonial deficitério.

O resultado desse quociente, semelhantemente aos exercicios financeiros anteriores ao
NREF, apresenta-se com déficits cada vez maiores, o que impedira o alcance do objetivo de
estimular a aplicagdo mais eficiente dos recursos publicos e contribuir para melhorar a
qualidade de vida dos cidadaos (Brasil, 2016c¢).

Em contexto geral, percebe-se grande dificuldade das gestdes em manter a liquidez
corrente e o resultado patrimonial superavitarios, conforme visto nas pesquisas de Pires e

Borges (2019), Aratjo, Leite e Leite Filho (2019) e Silva ef al. (2014).

4.3 DESPESA PUBLICA

Este topico do estudo procura identificar mudancgas ocorridas na despesa publica apos
a adog¢dao do NRF. Kohama (2016) define a despesa publica como gastos governamentais
autorizados por lei e que se destinam a execucdo de servigos publicos, a0 pagamento da
divida publica e a manuten¢do da maquina publica. Portanto, a despesa publica reflete saidas
de recursos financeiros e consequente reducao das disponibilidades.

O NRF estabelece, “para cada exercicio, limites individualizados para as despesas
primdrias” (Brasil, 1988, art. 107, ADCT), porquanto, compreende que a “raiz do problema
fiscal do Governo Federal estd no crescimento acelerado da despesa publica primaria” (Brasil,
2016c¢). Conforme Lopreato (2002), o déficit publico ¢ tido como causador principal da
inflacdo, do déficit externo e do aumento das taxas de juros, e, costumeiramente, a politica

econdmica atua no corte de gastos publico e na elevag¢do de ganhos tributarios.
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Tabela 5 — Evolugao da despesa publica
QUOCIENTES EXERCICIO FINANCEIRO
013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
Crescimento da Despesa 020 002 013 0,03 0.06 0.03 030 0.09
Participagio da Despesa Cotrente 0.63 0,39 0.64 0.61 0.63 0.67 069 0.67 034
Participagdo das Despesas de Capital 0.07 0.06 0.03 0,03 0.03 0,03 0,03 0.04 0.02
Participagdo dos Gastos com Pessoal 011 0,10 011 011 0,12 011 0,12 0,00 0,09
Eepresentatividade do Servico da Divida 037 042 017 019 021 024 021 0,19 013
Eepresentatividade da Amortizacio da Divida 0.00 0.00 023 023 019 017 0,18 0,00 0.08
Participagio da Despesa Extraordinaria 113 083 0.08 0.06 0.06 0.03 0.07 0.0 0.03

Fonte: Balangos Gerais da Unido: Balangos Orgamentanios de 2013 2 2021

O teste das médias dos quocientes acima listados, para os periodos anteriores e
posteriores a criagdo do NRF, resultou sem diferenca significativa para os quocientes
(T-Student test, p-value 2,2585E-01; T-Student test, p-value 1,4834E-01; T-Student test,
p-value 3,8041E-01; T-Student test, p-value 1,3508E-01; T-Student test, p-value 3,6709E-01;
T-Student test, p-value 9,0760E-02; respectivamente). A excecdo foi o quociente de
participagdo da despesa corrente, que resultou diferenca significativa (T-Student test, p-value
1,2316E-02).

O quociente do crescimento da despesa indica que o NRF obteve éxito no controle da
despesa publica. O crescimento da despesa ficou abaixo do verificado em anos anteriores. O
exercicio de 2020 apresentou crescimento anormal, possivelmente, devido as acgdes
demandadas pela pandemia da covid-19. As despesas correntes tiveram maior representacao
do computo das despesas totais, enquanto as despesas de capital permaneceram nos mesmos
niveis do exercicio de 2016. Orair (2016) argumenta que os investimentos s3o a categoria
econdmica preferencial para sofrer cortes orcamentarios durante os processos de ajuste fiscal.

Os gastos com pessoal perduraram nos mesmos niveis, sem divida um ponto favoravel
do NRF. Nesse sentido, Gomez e Fernandez (2006) destacam que esse tipo de gasto possui
alto nivel de compromisso e ndo ¢ reduzido.

A representatividade das despesas com o servico da divida como parte da despesa
or¢amentaria apresentou ligeiro aumento, enquanto a amortizacdo da divida indica mudanca
na pratica gerencial, ou seja, reduziu-se a partir de 2017, o que significa que serd necessario
mais tempo para quitagdo dessa divida. Lima e Diniz (2016) sugerem que, quanto maior a

disponibilidade de recursos para liquidar dividas, maior serd a capacidade de endividamento e
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que, quanto maior a necessidade de recursos destinada ao pagamento das despesas correntes,

menor serd a capacidade de endividamento.
As despesas extraordindrias apresentaram oscilagdes discretas no periodo de 2015 a
2021, indicando a existéncia de recursos financeiros suficientes para atendimento de

demandas imediatas.

5 CONCLUSAO

O desequilibrio fiscal identificado em 2016 levou a ado¢do de medidas urgentes para
evitar problemas econdomicos e sociais. O governo optou pela criacdo de um regime fiscal
com intuito de recolocar a economia em trajetdria de crescimento e restabelecer a confianga
na sustentabilidade dos gastos e da divida publica e elencou como principal causa o
crescimento acelerado da despesa publica primaria.

A fim de retomar o equilibrio fiscal, criou-se limite para o crescimento das despesas
primarias totais do governo central. Os principais beneficios do limite seriam a previsibilidade
da politica macroecondmica, a confianca dos agentes e¢ a eliminacdo da tendéncia de
crescimento real do gasto publico.

O objetivo principal deste trabalho foi verificar a eficacia desse regime fiscal. Com
esse proposito, foram utilizados quocientes contabeis aplicaveis a esfera publica, em outros
termos, foram desenvolvidos indices de condi¢do financeira. Os resultados mostram que a
métrica desenvolvida ¢ confidvel e valida, além de permitir melhor compreensao dos
resultados contdbeis da gestdo publica.

Os resultados auferidos demonstraram que o endividamento do governo permanece em
tendéncia de crescimento e nao € possivel crer na sustentabilidade dos gastos como forma de
redu¢do da divida publica. A limitagdo da despesa primdria e a melhoria da arrecadagdo
levaram ao superavit de receita. Contudo, esse crescimento decorreu, também, de menor
amortizacdo da divida e consequente aumento do servico da divida.

Estudos similares apresentaram resultados que corroboram com os resultados obtidos
com o presente artigo, por exemplo: Cassi e Gongalves (2020) sugerem que o NRF nao
modificou os principais indicadores de crescimento e ndo se mostrou eficaz; Suzart (2019)
identificou que a aplicagdo apenas do NRF ndo ¢ condi¢do suficiente e necessaria para que
ocorram melhorias nas condic¢des financeiras do Estado.

E interessante verificar os superavits or¢amentarios decorrentes dos limites de
despesas publicas primarias individualizadas para os Poderes Executivo, Judicidrio e

Legislativo; para o Tribunal de Contas da Unido; para o Ministério Publico da Unido; e para a
157



Revista
Gestdo e Organizagdes

Revista Gestao e Organizacoes, v. 8, n. 3, jul/set. 2023 H 0
ISSN 2526-2289 r

Defensoria Publica da Unido. Nao obstante o mencionado superavit, o tamanho do setor

publico permanece crescendo em pontos bastante elevados em relagdo ao PIB. Também foi
possivel detectar estabilizagdao dos gastos com pessoal e com investimentos, em contrapartida,
houve aumento das despesas correntes em relagao ao total das despesas.

A pesquisa apresenta contribui¢des tedricas e empiricas para a discussdo da condi¢ao
financeira governamental em suas diversas proposi¢des. Futuros estudos na area contabil
publica poderao utilizar-se deste estudo para desenvolver novas teses utilizando outros
quocientes.

Por fim, entende-se fundamental a avaliagdo e os estudos sobre a politica fiscal
governamental atual e o quanto ela pode dificultar a retomada do crescimento. O desafio ¢
conter o gasto publico, manter os beneficios sociais ¢ elevar a taxa de crescimento da

economia.
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