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Resumo: O panorama das finangas publicas no Brasil se deteriorou rapidamente apds 2014,
mesmo diante de regras fiscais rigidas como aquelas impostas pela Lei da Responsabilidade
Fiscal (LRF). Este estudo examina a trajetdria dos gastos com pessoal e endividamento publico
nos municipios catarinenses pos Lei de Responsabilidade Fiscal. A analise foi realizada por
meio da utilizagdo de um estimador de densidades de nucleo (Kernel). Os resultados sugerem
que apesar do controle do endividamento, a LRF criou um incentivo a elevacdo das despesas
com pessoal, aumentando a rigidez orcamentéria. Nesse cenario, o investimento publico
municipal tornou-se a principal varidvel acomodativa de choques recessivos.
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Abstract: The public finances outlook in Brazil rapidly deteriorated after 2014, even in the face
of strict fiscal rules such as those imposed by the Fiscal Responsibility Law. This study
examines the trajectory of spending on personnel and public debt in Santa Catarina's
municipalities after the Fiscal Responsibility Law. The analysis was carried out using a Kernel
density estimator. The results suggest that despite controlling indebtedness, the LRF created an
incentive to increase personnel expenditures, increasing budgetary rigidity. In this scenario,
municipal public investment has become the main accommodative variable for recessive
shocks.
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1. Introducao

O panorama das financgas publicas no Brasil se deteriorou rapidamente apds 2014 em
virtude do forte descompasso entre as taxas de crescimento das despesas correntes e da
arrecadacdo. O desequilibrio fiscal resultante e a necessidade de ajuste das contas publicas
afetaram, mutatis mutandis, todos os entes federativos do pais. Esse problema tem ocupado
um espaco relativamente grande no debate econémico a nivel nacional.

E curioso, no entanto, que a situacéo fiscal dos entes federativos tenha se deteriorado
mesmo diante da elaboragdo de regras fiscais rigidas como aquelas impostas pela Lei de
Responsabilidade Fiscal (LRF). A fim de amenizar o desequilibrio fiscal dos entes
federativos, a LRF foi promulgada em 4 de maio de 2000 almejando o planejamento, a
transparéncia, a responsabilizacdo e o controle dos gastos publicos ao longo do tempo
(FILHO, 2018). Esta lei estabelece regras e limites para as trés esferas de governo.

Em especial, a LRF definiu limites para o gasto com pessoal e endividamento
publico. Historicamente, o gasto com pessoal sempre foi relativamente elevado, sendo a
maior despesa corrente dos entes federativos. Os limites foram normalizados pela receita
corrente liquida (RCL), sendo 60% da RCL para estados e municipios e de 50 % da RCL
para a Unido. Ao seu turno, o endividamento publico cresceu a taxas relativamente elevadas
no inicio dos anos noventa. Pelos limites determinados pelo Senado Federal, a divida
consolidada ndo deve ultrapassar 2 (duas) vezes a RCL, no caso de estados, e 1,2 (um
inteiro e dois décimos) vezes a RCL no caso dos municipios (GIUBERT], 2005).

Na esfera municipal, manter o orcamento publico em uma trajetoria intertemporal
sustentavel é essencial, pois uma eventual deterioracdo das financas publicas pode
prejudicar a prestacdo de servigos publicos, como saude, educacéo e a infraestrutura fisica
das cidades. Néo é gratuito, portanto, que a analise do impacto da LRF na sustentabilidade
fiscal dos municipios tenha recebido consideravel atencdo de estudos empiricos realizados
logo apds a sua aprovacao.

Fioravante, Pinheiro e Vieira (2006) avaliaram criticamente o impacto da LRF sobre
os limites de gastos com pessoal nos municipios brasileiros no periodo de 2000 a 2004. O
estudo avalia que a LRF estabeleceu tetos muito elevados, ndo levando em conta a
heterogeneidade na demanda da despesa com pessoal entre 0s municipios. Logo, criou-se
um incentivo para que 0s municipios que gastavam muito abaixo do teto aumentassem 0s
gastos até o limite fixado. De acordo com os autores, 0 mecanismo ideal deveria ter focado
nos municipios mais endividados, onde as despesas estavam muito acima do esperado,
fixando, assim, o limite de 60% apenas neste grupo.

Ao analisar o comportamento das financas publicas nos municipios mineiros p6s
LRF, Santolin, Junior e Reis (2009) sugerem que diante de uma recessdo econdmica, a
despesa com pessoal € 0 gasto mais complexo de ser ajustado. Assim, os limites impostos
pela LRF acabaram criando uma armadilha em que o investimento publico se torna a
principal varidvel de ajuste, ja que 0s governantes conseguem reduzir mais facilmente esse
fluxo de despesas frente aos desequilibrios fiscais gerados pela recessdo. De acordo com
os autores, tal dindmica limita o crescimento econémico municipal.
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Estudos empiricos que analisam as particularidades da situacéo fiscal municipal nos
diferentes estados brasileiros sdo relativamente escassos. Santa Catarina se enquadra neste
contexto. Apesar de ser o 7° lugar no ranking do PIB nacional, ter uma economia
regionalmente diversificada e populagdo de 7 milhdes de habitantes (IBGE, 2019), pouco
ainda se sabe sobre os efeitos da LRF no estado. O presente trabalho procura suprir essa
lacuna ao examinar o comportamento da trajetoria dos gastos com pessoal e endividamento
publico nos municipios catarinenses pés Lei de Responsabilidade Fiscal.

Apesar de cada regido possuir um potencial econémico préprio, este ndo é
independente da capacidade do setor publico municipal promover politicas publicas. Nesse
sentido, analisar a sustentabilidade fiscal dos municipios catarinenses, e como ela se
relaciona com a capacidade de investimento local, contribui para o debate em torno da
formulacédo de politicas publicas municipais que visam o desenvolvimento econémico em
Santa Catarina.

A andlise é realizada por meio da utilizacdo de um método de estimacdo de
densidades a partir de um nicleo (Kernel) (RACINE, 2008). Essa técnica ndo paramétrica
é util para a realizacdo de andlises descritivas quando ndo se deseja impor hipéteses
paramétricas rigidas ao conjunto de dados ou quando estes ndo se ajustam a uma
distribuicdo paramétrica conhecida. Os resultados encontrados subsidiam o argumento
central desta literatura. Apesar do controle da divida consolidada liquida, a LRF pode ter
criado um incentivo a elevacdo das despesas com pessoal nos municipios que se
encontravam abaixo do limite imposto, o que contribuiu para a elevagdo da rigidez
orcamentéria. Nesse cendrio, o investimento publico municipal se tornou a principal
variavel acomodativa frente a chogues recessivos.

Além desta introducdo, o estudo estd organizado da seguinte forma. A secdo 2
discute, resumidamente, o arcabouco institucional que emerge a partir da criacdo da LRF.
A secdo 3 descreve 0s métodos e a base de dados. Os resultados séo apresentados e
discutidos na se¢do 4, enquanto a secdo 5 tece breves considerages finais.

2. A Lei de Responsabilidade Fiscal e o controle das finangas publicas no
Brasil

No final da década de 1990, estados e municipios protagonizaram um dos momentos
mais criticos com relacdo ao endividamento publico no Brasil: a evolucdo para uma
provavel insolvéncia. Além de estarem endividados, os estados registravam despesas
relativamente elevadas. Em 1995, o gasto com pessoal representava em média 79% da
RCL. Entre 1995 e 1996, o Rio de Janeiro, por exemplo, chegou a superar 100% da RCL
comprometida com despesas de pessoal (GIUBERTI, 2005). O subterfligio para esta
situacdo veio da Unido, com a possibilidade de renegociagdo e refinanciamento da divida.

Mais de R$ 115 bilhdes na forma de titulos foram emitidos sob responsabilidade do
Tesouro Nacional, a maioria entre 1997 e 1998, quando foram concretizados os contratos
entre a Unido e os estados. Os refinanciamentos efetivados com amparo da Lei
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n. 9.496/1997 foram contratados pelo prazo de 30 anos, com prestaces mensais
atualizadas com base no indice Geral de Precos - Disponibilidade Interna (IGP-DI) mais
juros que variaram de 6% a 7,5% ao ano (BRASIL, 1997). A Lei n. 9.496/1997 condicionou
a repactuacédo da divida a realizacdo de programas estaduais de restruturagdo e ajuste fiscal.
Em 1999, a medida provisoria n.1.811 estendeu a possibilidade de refinanciamento para os
municipios, contemplando até 95% da divida pablica municipal (DIAS, 2004). Esse
mecanismo, considerado emergencial, evitou a insolvéncia fiscal de alguns estados e varios
municipios entre os anos 1990 e 2000.

O comportamento dos politicos e a persisténcia de desequilibrios orgcamentarios,
como estes, reduzem a credibilidade da politica pablica. A introdugdo de regras para a
conduta publica procura minimizar essas falhas de coordenagéo, reduzindo a percepcédo de
risco governamental e ampliando a confianga no governo, independentemente do partido
politico eleito (LUQUE; SILVA, 2004). Foi no sentido de minimizar condutas indesejaveis
dos gestores publicos e a ineficiéncia da gestdo orcamentaria que um novo regime
institucional foi criado em 2000, a Lei de Responsabilidade na Gestdo Fiscal, ou
simplesmente, Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF). A vigéncia da LRF iniciou em
janeiro de 2001.

A LRF estabelece parametros a serem seguidos pelos trés poderes (Executivo,
Legislativo e Judiciario) das trés esferas de governo (federal, estadual e municipal). A LRF
fixa limites para o endividamento e gastos com pessoal, obrigando os gestores publicos a
definirem metas fiscais anuais e a indicarem a fonte de receita para cada despesa
permanente que propuserem. Prefeitos e governadores também foram impedidos de criar
uma despesa por prazo superior a dois anos sem indicar a fonte de financiamento, ou sem
reduzir outras despesas. Idealmente, isso faria com que o governante fosse capaz de cobrir
despesas sem comprometer o equilibrio orcamentario intertemporal (TESOURO
NACIONAL, 2019).

Para Santolin, Junior e Reis (2009), a implantacdo da LRF procurava romper com o
circulo vicioso de pacotes emergenciais para socorrer governos em dificuldades, bem como
evitar a utilizacdo de forma sistemética do chamado ciclo politico, que sdo determinados
comportamentos fiscais irresponsaveis adotados no final da gestdo, com carater
oportunista. De fato, com objetivos que remetem a transparéncia, a prevencao de riscos e
correcdo de desvios que afetam o equilibrio orcamentério e a agdo por meio de metas
fiscais, entre outros, a criacdo da lei representou um marco institucional pertinente.

Essa preocupacdo com a minimizagdo dos elementos discricionérios da gestdo
pablica é central na LRF. A Regra de Ouro, instrumento oficializado na LRF, por exemplo,
proibe os gestores de contrairem operac@es de crédito que ultrapassem o volume de
despesas de capital para evitar medidas oportunistas em periodos eleitorais. Além da Regra
de Ouro, outros mecanismos foram criados exclusivamente para periodos eleitorais, de
modo a regrar ainda mais a questdo orcamentaria (GIUBERTI, 2005).

Dentre 0s mecanismos da LRF, um dos principais versa sobre a limitagdo de
despesas com pessoal. Para a Unido, o teto de despesas com pessoal é de 50% da RCL, e
para estados e municipios, de 60%, ambos definidos anualmente. No caso especifico da
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Unido, a distribuicdo de despesas é mais especifica, na ordem de 2,5% para Legislativo e
TCU, 6% para o Judiciario, 0,6% para MPU, 3% para custeios do DF e ex territorios e
37,9% para o Executivo. Nos estados os critérios sdo: 3% para o Poder Legislativo,
incluindo o Tribunal de Contas, 6% para o Poder Judiciario, 2% para o Ministério Publico,
49% para as demais despesas de pessoal do Executivo. Por fim, nos municipios, 0s nimeros
s80 0s seguintes: 6% para o Legislativo e TCU, 54% para o Executivo. Tais limites
definidos pela LRF sio fixos e devem ser publicamente difundidos (MINISTERIO DO
PLANEJAMENTO, 2019).

Para os municipios, o limite de despesas com pessoal estabelecido estava muito
acima da média historica, que era de 42% da RCL. Fioravante, Pinheiro e Vieira (2006)
explicam que a LRF foi desenhada com base nos municipios mais problematicos e mais
endividados. Dessa forma, reduziu as despesas de uma quantidade limitada de municipios,
a0 passo que possibilitou a elevagdo dos que se encontravam abaixo do teto de 60%. Essa
evidéncia sugere uma tendéncia de alcancar o teto imposto pela LRF, que no agregado,
aumenta o montante de despesas com pessoal.

O texto da LRF ndo determina limites para a divida consolidada liquida, porém
incumbe o Senado Federal defini-los, ja que é o espaco constitucionalmente reservado para
essa tarefa. Apenas os estados e municipios tiveram limites estabelecidos pelo Senado
Federal, ao passo que a Unido permanece sem uma limitacdo clara. Nesse contexto, a
receita corrente liquida deve possuir relagdo com a divida consolidada liquida de no
maximo 2 vezes, no caso dos estados, e 1,2 vezes no caso dos municipios (SANTOLIN;
JUNIOR; REIS 2009).

A Lei de Diretrizes Orgamentérias (LDO) também foi alterada pela LRF, de modo
gue estabeleceu a obrigatoriedade do Anexo de Metas fiscais, contendo metas de receitas,
despesas, divida publica e outros indicadores, mas principalmente um planejamento fiscal
de médio prazo. Todas as metas fiscais anuais devem ser precedidas por demonstrativos de
acompanhamento trimestral. Nesse sentido, a LRF visa apenas balizar a gestdo de gastos,
e ndo a determina-los estritamente. Ao seu turno, a Lei Orcamentaria Anual (LOA), que
tem o papel de definir os gastos de recursos de cada um dos entes federativos, também foi
alterada, seguindo o balizamento juridico da LRF (MINISTERIO DO PLANEJAMENTO,
2019).

Apesar de todos os mecanismos citados, a LRF flexibiliza os limites de divida em
caso de crise econdmica ou considerdvel alteragdo na politica econdbmica e na taxa de
cambio. Segundo Silva (2005), entre 01/01/2003 e 30/04/2005, este mecanismo foi
utilizado, devido a recessdo de 2003. Nesta perspectiva, a LRF possui flexibilidade relativa,
pois o ajuste é postergado para 0 médio prazo. Segundo Luque e Silva (2004), trata-se de
um ponto negativo deste arcabouco institucional, pois apesar da recessdo ser o pior
momento para se fazer um ajuste fiscal, mesmo assim ele deve ser feito.

A compatibilidade das metas da lei com as flutua¢Ges do ciclo econdmico é uma das
principais fontes de divergéncia em torno da adequacéo da LRF. Isso causa um problema
quando certo ente federativo esta respeitando a LRF, mas frente a um choque recessivo que
reduz a receita corrente liquida, se vé obrigado, em tese, a reduzir despesas com pessoal
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para atender ao limite imposto. Contudo, essas sdo as despesas mais dificeis de serem
reduzidas no curto prazo. Qualquer efeito econémico que afete as receitas, portanto, afeta
diretamente os gastos com investimento e infraestrutura. Em um ambiente recessivo, as
regras previstas da LRF acabam por engessar 0s gastos com investimento.

Araljo, Santos Filho e Gomes (2015) avaliam outros pontos possivelmente
ineficientes no desenho da LRF. Primeiramente, ndo ha participacdo popular na definicdo
dos gastos e do orgcamento publico. Essa caracteristica também se torna relevante durante
a realizacdo de contingenciamentos de recursos publicos em periodos de frustracdo de
receita. Por fim, ao submeter as pecas de Lei (LDO e LOA), a LRF diminui a autonomia
dos estados e municipios, que passam a estar submetidos ao crivo do Legislativo.

Nesse contexto, apesar de representar um arcabouco institucional inovador, a
literatura ndo é conclusiva quanto a qualidade das medidas impostas pela LRF a gestao das
financas publicas no Brasil, tanto em nivel estadual, quanto municipal. Essa
heterogeneidade de avaliacBes justifica a elaboracdo de novos estudos empiricos,
especialmente focando nas particularidades dos provaveis impactos da LRF sobre a
sustentabilidade do orgamento publico nos municipios de diferentes unidades da federagéo.

Esta literatura que monitora e avalia as regularidades empiricas dos indicadores da
LRF esta relacionada, portanto, com a nogdo de sustentabilidade fiscal, entendida como um
desenho de politica assintoticamente estavel no longo prazo (BLANCHARD, 1990). Nesse
sentido, os limites da LRF complementam o quadro de indicadores fiscais que procuram
monitorar a trajetoria intertemporal da divida publica. Em nivel subnacional, ha esforcos
para a construcdo de varios indicadores complementares de sustentabilidade fiscal, como
por exemplo, o indice de sustentabilidade fiscal do estado do Ceard (PONTES, 2016). O
presente estudo, entretanto, foca nos recortes temporais da despesa com pessoal e da divida
consolidada liquida nos municipios de Santa Catarina.

3. Métodos e Dados

Para examinar o comportamento da trajetéria dos gastos com pessoal e
endividamento publico nos municipios catarinenses pds Lei de Responsabilidade Fiscal
foram escolhidos quatro recortes temporais de seis anos. O primeiro recorte foi realizado
em 2000 com o objetivo de mapear o comportamento dos gestores publicos antes do inicio
da vigéncia da LRF, em 2001. O ultimo recorte foi realizado em 2018, ultimo ano com a
disponibilidade de estatisticas fiscais consolidadas. Os anos de 2006 e 2012 completam 0s
recortes temporais.

O levantamento de dados secundarios foi realizado no Tesouro Nacional, mais
especificamente no FINBRA do SICONFI, que ¢é o Sistema de Informac6es Contabeis e
Fiscais do Setor Publico Brasileiro, ferramenta destinada ao recebimento de informacdes
contabeis, financeiras e de estatisticas fiscais dos entes federativos. Foram coletadas
informac@es relacionadas as despesas com pessoal, divida consolidada liquida (DCL),
despesas com investimento e receita corrente liquida (RCL) para o governo geral dos
municipios. Nesse sentido, a escolha do Tesouro Nacional como fonte de dados justifica-
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se pela necessidade de padronizacdo da definicdo e forma de calculo dessas variaveis ao
longo do tempo, que € garantido pela adequacao das defini¢es ao Manual de Contabilidade
do Setor Publico, publicado regularmente pelo Tesouro Nacional.

A DCL ¢ composta pelo estoque da Divida Consolidada (DC) deduzido do saldo
relativo aos haveres financeiros (disponibilidade de caixa e demais haveres financeiros). A
RCL é definida como sendo a soma de todas as receitas tributarias, de contribuicbes
patrimoniais, industriais, agropecuarias e de servigos, transferéncias e outras receitas,
deduzidas a contribuicdo dos servidores para o sistema de previdéncia e assisténcia social
deles e as receitas provenientes da compensacdo financeira entre diferentes sistemas de
previdéncia. As despesas orgamentarias com investimento sdo despesas relativas a
aquisicdo de softwares, planejamento e execucdo de obras, aquisicdo de instalagdes,
imdveis, equipamentos e material permanente (TESOURO NACIONAL, 2019).

Por sua vez, as despesas com pessoal podem ser definidas como o somatério das
despesas com o0 pagamento de pessoal ativo; pagamentos a inativos e pensionistas;
pagamentos a pessoas, em decorréncia de mandatos eletivos, cargos, fun¢des ou empregos
civis, militares e de membros de poder, com quaisquer espécies remuneratorias;
vencimentos e vantagens, fixos e variaveis; subsidios e proventos de aposentadoria;
pagamentos de reformas e pensoes; adicionais de qualquer natureza; gratificagdes, horas
extras e vantagens pessoais; encargos sociais; contribui¢cfes recolhidas pelo ente
empregador as entidades de previdéncia (SILVA, 2016).

Garantida a padronizacdo das defini¢Ges, foram computados os indicadores fiscais
balizados pela LRF. Computaram-se a razdo entre despesas com pessoal e RCL, a razdo
DCL/RCL e a razdo entre as despesas com investimento e a RCL. Todos o0s indicadores
foram computados para 217 municipios que possuiam dados disponiveis no Tesouro
Nacional, que representam uma amostra de 73,55% dos municipios do estado.

E importante ressaltar que existe uma dificuldade de avaliagio dos efeitos da LRF
sobre a sustentabilidade fiscal dos municipios brasileiros. Como todos os entes federativos
foram “tratados” pela politica publica, ndo existe um grupo de controle disponivel para a
construcdo de um contrafactual que permitiria a anélise de relagbes causais. Com o objetivo
de tracar a trajetoria temporal dos principais indicadores da LRF, optou-se por uma analise
de estatistica descritiva. Num primeiro momento, foram computadas a média, o desvio-
padrdo e a taxa de crescimento média anual dos indicadores fiscais. Em seguida, foi
utilizado o método de estimacéo de densidades a partir de um ndcleo (Kernel) para observar
o formato das distribui¢@es ao longo do tempo. Esse método de estimacao de densidades é
uma técnica ndo paramétrica na qual cada observacdo é ponderada pela distancia em
relacdo a um valor central, o nacleo (RACINE, 2008).

A ldgica da estimacdo de fungdes densidade probabilidade de nlcleo é relativamente
simples. Dado um ponto inicial x, € um tamanho de janela h, define-se as janelas do
histograma pelos intervalos [x, + mh, xq + (m + 1)h), paraum m € N:

~

fe ==, (1)

n
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em gue n é o numero de observag6es. E dada uma funcdo nucleo k ndo negativa com
a restricdo de que:

JZ K()dy =1, )

uma superficie pode ser estimada por meio do estimador do ndcleo para fungdo
densidade de probabilidade dado por:

foo =3,k (22) (3)

A funcéo nucleo mais utilizada é denominada ndcleo gaussiano e sua funcgdo é dada
pela distribuicdo normal padréo:

x2

K(x) = \/%_n e z. 4)

Apesar de sua simplicidade a estimacdo de fungdes densidade de ndcleo é uma
ferramenta Gtil na exploracdo de dados estatisticos que possivelmente ndo seguem uma
distribuicdo normal ou outra forma paramétrica previamente determinada. E o proprio
conjunto de dados, nesse caso, os indicadores fiscais dos municipios catarinenses, que
revelard o formato da distribuigdo correspondente.

4. Resultados e Discussao

Esta secdo foca na compreensdo da trajetoria temporal apresentada pelos indicadores
fiscais da LRF computados para os quatro recortes temporais analisados. Também sdo
exploradas eventuais conexdes entre as mudancas fiscais observadas e as despesas com
investimento publico realizadas nos municipios catarinenses no mesmo periodo.

A Figura 1 apresenta a densidade de probabilidade de nicleo da razdo entre a despesa
com pessoal e a receita corrente liquida para os anos de 2000, 2006, 2012 e 2018. Em 2000,
a média da despesa com pessoal nos municipios catarinenses era de 42% da RCL (pico da
superficie). Ao longo do tempo, a distribuicdo dos municipios passou por um processo de
elevacdo da fracdo média das despesas com pessoal, como sugerido pelos picos anuais cada
vez mais elevados das densidades de probabilidade. Em 2018, a média das despesas com
pessoal passou para 52% da RCL.
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Figura 1 - Densidade de probabilidade de nucleo da despesa com pessoal (DP) em
relacdo a receita corrente liquida (RCL) entre os anos 2000 e 2018
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Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

Esse processo de elevacdo das despesas com pessoal em relagdo & RCL foi
relativamente homogéneo. A dispersdo média (largura da superficie) variou de 8,26% em
2000 para 4,73% em 2018 (conforme os dados da Tabela 1). Esse processo dindmico fica
evidente na Figura 1, uma vez que as densidades ficam mais altas e menos largas. Em outras
palavras, municipios que gastavam abaixo do limite estabelecido pela LRF iniciaram um
processo de convergéncia em direcdo aos 60% estabelecidos pela Lei. Esse fenémeno
também ocorreu em municipios que gastavam muito acima do limite. O resultado agregado
liquido, entretanto, mostra uma elevacdo do percentual total de gastos em Santa Catarina,
com mais municipios proximos ao limite superior.

Esse resultado corrobora o estudo de Fioravante, Pinheiro e Vieira (2006), realizado
para um contexto mais amplo. Os autores sugerem que a LRF foi desenhada com base nos
municipios mais problematicos e mais endividados. No presente contexto, a
implementacdo da lei reduziu os gastos de uma quantidade limitada de municipios que
estavam gastando acima do limite desejado, mas por outro lado, incentivou 0 aumento das
despesas com pessoal nos demais, que estavam longe dos 60% da RCL.

Um primeiro ponto controverso é a propria definicdo do limite de 60% que, definido
nacionalmente, ndo levou em conta as caracteristicas fiscais e socioecondmicas dos
municipios catarinenses. Eventualmente, o desenho de mecanismo mais eficiente poderia
levar em conta o tamanho do municipio medido em termos de nimero de habitantes e a sua
autonomia no processo de arrecadacdo de receitas tributarias.
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Tabela 1 - Despesa com pessoal (DP) e divida consolidada liquida (DCL) como
proporc¢ao da receita corrente liquida (RCL) entre 2000 e 2018

DP/DCL (%) DCL/RCL
Ano Desvio- Desvio-
Média Mediana Média Mediana

Padrao Padrao
2000 42,6 41,85 8,26 0,08 0,05 0,13
2006 45,35 45,47 6,62 -0,11 -0,07 0,14
2012 49,69 49,87 6,53 -0,15 -0,08 0,21
2018 52 52,09 4,73 -0,11 -0,11 0,14

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

Ademais, um elemento comportamental relevante parece ter sido ignorado na
definicdo do limite de despesas com pessoal: o chamado efeito bumerangue (THALER;
SUSTEIN, 2019). Apdés a LRF os municipios que estavam gastando acima do limite
reduziram suas despesas; 0s que estavam abaixo do limite passaram a gastar mais. Esse
efeito tem uma implicagdo importante. Se o desenho de politica publica deseja orientar os
gestores publicos a apresentar comportamentos socialmente desejaveis, ele ndo pode deixar
gue esses agentes saibam que estdo se comportando melhor que a norma social.

O problema foi a alteragdo no habito fiscal dos gestores induzido pela LRF. Nédo
houve nenhum incentivo capaz de fazer com que os bons gestores publicos permanecessem
com suas praticas fiscais pré-LRF. Tais incentivos poderiam ser um prémio ou uma
elevacdo dos repasses financeiros para municipios em que a gestdo fiscal pudesse ser
considerada mais eficiente ou socialmente desejada.

Outro ponto de destaque na Figura 1 é a cauda da densidade de probabilidade em
2018. Nota-se um pequeno pico acima do limite de 60% da RCL. Esse pico, que ndo
aparece nos demais anos, mostra que houve uma elevacdo da frequéncia de municipios
cujas despesas com pessoal ultrapassavam o limite imposto pela LRF. Em 2000, 6
municipios catarinenses ultrapassaram o limite, 2 em 2006, 7 em 2012, e 9 municipios em
2018, o maior nimero entre os recortes temporais analisados. O municipio de Fraiburgo
liderou esse ranking em 2000, ultrapassando em 12% o limite de gastos com pessoal,
chegando a 72% da RCL. Em 2006, as despesas com pessoal chegaram a 87% da RCL em
Anitapolis, que continuou piorando sua situacao até registrar 96% da RCL em 2012. Ja em
2018, o destaque negativo foi Rio do Campo, em que as despesas com pessoal chegaram a
69% da RCL.

A Figura 2 mostra a densidade de probabilidade de nucleo da divida consolidada
liquida entre os anos 2000 e 2018. Em média, 0s municipios catarinenses estavam muito
abaixo do limite imposto pela LRF. Nota-se que em 2000 a média da DCL nos municipios
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catarinenses era maior, de 0,08 vezes a RCL (conforme os dados da Tabela 1). Ao longo
do tempo 0s municipios passaram por um processo de diminuicdo dessa divida, ja que a
média diminuiu para -0,11 vezes a RCL. Portanto, em média, 0s municipios catarinenses
foram credores liquidos no periodo.

Figura 2 - Distribuicdo de probabilidade da divida consolidada (DCL) como
proporc¢ao da receita corrente liquida (RCL) entre 2000 e 2018

2018

| S ~10 10 |0 TP 2006 —_ 2012

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

Nota-se também, que o nimero de municipios cuja DCL representava entre 25% e
50% da RCL era maior em 2000 do que nos demais recortes da série. Essa evidéncia sugere
gue a LRF pode ter um efeito positivo sobre a trajetéria do endividamento dos municipios
catarinenses, muito embora em nenhum deles a DCL chegou a ultrapassar o limite
estabelecido pela lei. Paralelamente, o desvio-padrdo entre os municipios manteve-se
praticamente estavel no periodo, mas permaneceu elevado em relacdo a média. Logo,
poucos municipios sustentam uma razao de endividamento liquido relativamente elevada.

Esse resultado é consistente com as evidéncias empiricas reportadas para outras
unidades da federagdo. Linhares, Penna e Borges. (2012) encontraram evidéncias de que
0s municipios do estado do Piaui diminuiram sua DCL em 7% apds a LRF. Mello e
Dalchiavon (2008) analisaram os efeitos da LRF no contexto dos municipios paranaenses
e potiguares. Ambos os resultados sugerem uma diminuicdo geral da DCL nesses
municipios. E preciso ressaltar que o critério que baliza a LRF € o de divida liquida e n&o
o0 de divida bruta. Isso é importante porque leva em consideracdo a soma dos ativos e
recursos em caixa dos municipios que poderiam ser usados, embora nao gratuitamente, no
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abatimento do estoque de divida. Assim, € possivel que o estoque bruto tenha crescido,
mesmo frente a queda observada na DCL.

O comportamento da trajetéria temporal das despesas com pessoal e DCL nas seis
mesorregides de Santa Catarina foi similar ao comportamento médio estadual. A Tabela 2
mostra 0 comportamento da despesa com pessoal e DCL da mesorregido da Grande
Florianopolis. Observa-se que a média da despesa com pessoal aumentou em quase 10%
de 2000 a 2018, ou seja, aproximadamente a mesma elevagdo observada para a média
estadual. J& o desvio-padrdo diminuiu, 0 que sugere, mais uma vez, um comportamento
homogéneo entre 0os municipios. A média da DCL, ao seu turno, tornou-se negativa a partir
de 2006 e, portanto, em média, 0s municipios da mesorregido da Grande Floriandpolis sdo
credores liquidos. O desvio-padrao oscilou consideravelmente no periodo.

Tabela 2 - Despesa com pessoal (DP) e divida consolidada liquida (DCL) como
proporcao da receita corrente liquida (RCL) entre 2000 e 2018 nos municipios da
Mesorregido Grande Floriandpolis

A DP/DCL (%) DCL/RCL
Mé Media Desv Mé Media Desv
no
dia na io-Padrao dia na io-Padrao
20 46,6
47,29 6,93 0,14 0,12 0,15
00 6
20 50,9 11,0 -
48,53 -0,27 0,21
06 9 3 0,25
20 54,9 12,5 -
53,38 -0,39 0,27
12 8 9 0,37
20 56,1 -
55,82 4,83 -0,09 0,18
18 5 0,07

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

Sao Bonifécio era 0 municipio que tinha o gasto com pessoal mais elevado em 2000,
56,91% da RCL. Ja em 2018, Floriandpolis liderou com 65% da RCL. Desde a recessao
iniciada em 2015, a capital do estado enfrenta problemas com os limites da LRF. No caso
da divida consolidada, Canelinha era 0 municipio mais endividado, com 0,4 vezes a RCL
em 2000. Em 2018, Floriandpolis apresentou uma DCL de 0,5 vezes a RCL. Ambos 0s
municipios, porém, abaixo do limite superior imposto pela LRF.

A Tabela 3 apresenta a despesa com pessoal e divida consolidada liquida da
mesorregido Sul. Nota-se que a média da despesa com pessoal aumentou significativamente
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entre os anos 2000 e 2018. J& o desvio-padrao caiu quase pela metade, de 6,55% em 2000
para 3,51% em 2018, ressaltando a homogeneidade observada no nivel estadual. A média
da DCL tornou-se negativa em 2006, mas tendeu a zero em 2018. Assim como na Grande
Floriandpolis, o desvio-padrdo oscilou, embora 2006 tenha sido um ano atipico para a série.
Em 2000, Imarui era 0 municipio que tinha o gasto com pessoal mais elevado, com 52,5%
da RCL. Ja em 2018, Treviso liderou com 58,19%. No caso da DCL, Criciima era o
municipio mais endividado, com 0,49 vezes a RCL. Em 2018, Igara, com 0,47 vezes a
RCL.

Tabela 3 - Despesa com pessoal (DP) e divida consolidada liquida (DCL) como
proporgao da receita corrente liquida (RCL) entre 2000 e 2018 nos municipios da
Mesorregiéo Sul

DP/DCL (%) DCL/RCL
Ano Desvio- Desvio-
Média Mediana Média Mediana

Padrao Padréao
2000 41,23 415 6,55 0,13 0,07 0,15
2006 45,77 45,43 5,51 -0,07 -0,06 0,06
2012 50,66 50,62 4,67 -0,07 -0,03 0,11
2018 51,98 52,09 3,51 0,00 -0,03 0,14

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

Um comportamento similar também foi observado na mesorregido do Vale do Itajai
(Tabela 4). Assim como nas demais mesorregides examinadas, a média da razdo despesas
com pessoal sobre a RCL aumentou no Vale do Itajai, passando de 42,43% em 2000 para
53,24% em 2018. Ao contrario das demais, entretanto, a dispersdo entre 0s municipios
permaneceu relativamente constante, ja que o desvio-padrdo variou relativamente pouco,
de 6,38% em 2000 para 5,34% em 2018. Por esse critério, pode-se concluir que o Vale do
Itajai é relativamente mais homogéneo do que as demais mesorregides. O Vale do Itajai
também esté entre as mesorregides com menor percentual de divida consolidada liquida. A
média da DCL tornou-se negativa logo em 2006. A dispersdo da DCL, entretanto,
acompanhou o perfil estadual, com 0s municipios maiores concentrando maior razdes de
endividamento liquido.

Mirim Doce foi 0 municipio com maior gasto de pessoal, 58,01% da RCL, abaixo
do limite imposto pela LRF. Porém, em 2018, Rio do Campo registrava 69,10% da RCL
com despesas com pessoal. No caso da divida consolidada liquida, Mirim Doce era o
municipio mais endividado em 2000, com 0,29 vezes a RCL comprometida com a divida.
Em 2018, Blumenau tornou-se 0 municipio mais endividado, com 0,26 vezes a RCL.
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O ritmo de crescimento da despesa com pessoal foi relativamente menor na
mesorregido Serrana. Como mostram os dados da Tabela 5, a despesa com pessoal média
cresceu 8,37%, passando de 46,12% para 54,49% da RCL. Com o passar do tempo, essa
elevacdo média foi se tornando um padrdo entre os municipios da mesorregido, uma vez
gue o desvio-padrdo variou de 6,12% em 2000 para 3,79% em 2018. A média da DCL
tornou-se negativa em 2006, ou seja, 0s municipios se tornaram menos endividados, mas o
comportamento foi mais uma vez bastante heterogéneo.

Tabela 4 - Despesa com pessoal (DP) e divida consolidada liquida (DCL) como
proporcao da receita corrente liquida (RCL) entre 2000 e 2018 nos municipios da
Mesorregido Vale do Itajai

DP/DCL (%) DCL/RCL
Ano Desvio- Desvio-
Média Mediana Média Mediana
Padrao Padrao
2000 42,43 42,63 6,38 0,08 0,08 0,09
2006 44,98 46,27 6,76 -0,11 -0,09 0,13
2012 50,08 50,46 4,53 -0,17 -0,11 0,18
2018 53,24 53,73 5,74 -0,10 -0,11 0,11

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

O municipio de Celso Ramos apresentava a razao de gasto com pessoal sobre a RCL
mais elevada em 2000, 58,38%, abaixo do limite da LRF, portanto. J4 em 2018, Otacilio
Costa ocupava 62,63% da RCL com despesas com pessoal. Otacilio Costa também foi o
municipio que apresentou a razdo DCL/RCL mais elevada nos dois anos considerados:
38% e 26% em 2000 e 2018, respectivamente.

Tabela 5 - Despesa com pessoal (DP) e divida consolidada liquida (DCL) como
proporcao da receita corrente liquida (RCL) entre 2000 e 2018 nos municipios da
Mesorregido Serrana

DP/DCL (%) DCL/RCL
Ano Desvio- Desvio-
Média Mediana Média Mediana
Padrao Padrao
2000 46,12 46,87 6,12 0,07 0,06 0,11
2006 46,1 47,51 7,89 -0,04 -0,04 0,06
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2012 52,76 52,5 5,6 -0,11 -0,08 0,20
2018 54,49 55,19 3,79 -0,11 -0,13 0,13

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

A Tabela 6 mostra a despesa com pessoal e divida consolidada liquida da
mesorregido Norte. A média da despesa com pessoal aumentou em 6,55%, porém
relativamente menos que as demais mesorregides do estado. J& o desvio-padrdo reduziu
consideravelmente, de 9,86% em 2000 para 4,16% em 2018. Os municipios tornaram-se
credores liquidos em 2006, em que a média da DCL foi de -0,17 vezes a RCL. O desvio-
padrdo oscilou pouco entre 2000 e 2018, porém 2012 foi marcado por uma elevagao na
dispersdo média dos municipios. A partir desse ano o endividamento liquido voltou a subir.

Em relacdo aos destagues municipais da mesorregido, Major Vieira apresentou a
razdo de gastos com pessoal mais elevada em 2000, 70% da RCL, bem acima do limite
imposto pela LRF. J4 em 2018, Sdo Bento do Sul liderou o ranking com 59,95% da RCL
comprometida em despesas com pessoal. No caso da divida consolidada liquida, Monte
Castelo era 0 municipio mais endividado em 2000, com 0,54 vezes a RCL. Em 2018, Major
Vieira se destacou novamente, com uma DCL de 0,32 vezes a RCL.

Tabela 6 - Despesa com pessoal (DP) e divida consolidada liquida (DCL) como
proporcao da receita corrente liquida (RCL) entre 2000 e 2018 nos municipios da
Mesorregido Norte

DP/DCL (%) DCL/RCL
Ano Desvio- Desvio-
Média Mediana Média Mediana
Padréao Padrao
2000 46,81 42,17 9,86 0,12 0,08 0,17
2006 46,58 46,57 4,71 -0,17 -0,14 0,19
2012 50,77 50,22 5,92 -0,27 -0,14 0,29
2018 53,36 54,42 4,16 -0,03 -0,06 0,18

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

Por fim, a Tabela 7 examina a despesa com pessoal e divida consolidada liquida da
mesorregido Oeste. A média da despesa com pessoal cresceu em 9,25% de 2000 a 2018. Ja
0 desvio-padrdo variou consideravelmente, de 8,93% em 2000 para 3,92% em 2018. Tal
como observado nas outras mesorregides do estado, o resultado subsidia mais uma vez o
argumento de convergéncia da fracdo de despesas com pessoal municipal. Como destacado
anteriormente, Fraiburgo foi 0 municipio que apresentou a razdo de gastos com pessoal
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mais elevada em 2000, 72,80% da RCL. J4d em 2018, Cacador reservou 62,5% da RCL para
pagamento de despesas com pessoal.

Ao seu turno, a média da divida consolidada tornou-se negativa em 2006, -0,10 vezes
a RCL. O desvio-padréo oscilou pouco, mas o endividamento também esta concentrado
nos maiores municipios da mesorregido. Em 2000, Xanxeré era 0 municipio mais
endividado, 0,49 vezes a RCL. Em 2018, Calmon, com 0,16 vezes a RCL, liderou o
ranking, que diminuiu consideravelmente em 18 anos. Mais uma vez, em nenhum dos casos
observados a DCL ultrapassou o limite imposto pela LRF.

Tabela 7 - Despesa com pessoal (DP) e divida consolidada liquida (DCL) como
proporgao da receita corrente liquida (RCL) entre 2000 e 2018 nos municipios da
Mesorregido Oeste

A DP/DCL (%) DCL/RCL
Mé Media Desv Mé Media Desv
no
dia na io-Padrao dia na io-Padrao
20 40,8
40 8,93 0,06 0,02 0,13
00 1
20 44,1 i
43,78 5,57 -0,07 0,12
06 2 0,10
20 -
47,6 48,3 5,88 -0,05 0,17
12 0,10
20 50,0 -
50,06 3,92 -0,14 0,12
18 6 0,16

Fonte: Elaborado pelos autores a partir de Tesouro Nacional (2019).

Nota-se que a trajetoria temporal da despesa com pessoal e DCL é bastante
homogénea entre as mesorregides, o que subsidia, em certo sentido, a estimagdo média
realizada no contexto das Figuras 1 e 2. Esse resultado é interessante porque independe do
perfil socioecondmico das mesorregifes. Apesar do estado ser socioeconomicamente
heterogéneo e plural, o comportamento fiscal foi bastante homogéneo. Possivelmente, o
estabelecimento dos limites impostos pela LRF rompeu a relagéo direta existente entre a
dinamica econémica regional e o perfil proporcional das despesas publicas.

E interessante notar também como esse panorama municipal se compara ao da gestéo
publica do governo do estado. Mercadante e Oliveira (2017) mostram que as trajetérias
temporais da despesa com pessoal e da divida consolidada liquida em relacdo & receita
corrente liquida se assemelham as trajetorias observada neste estudo. Houve uma elevacéo
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da razdo de despesas com pessoal e uma reducdo da DCL no mesmo periodo. Nao
gratuitamente, a trajetéria de endividamento do governo do estado se correlaciona mais
com a trajetéria dos maiores municipios de Santa Catarina.

A DCL é uma variavel estoque, enquanto a despesa com pessoal e a RCL séo
variaveis de fluxo. Logo, a razdo despesa com pessoal sobre a RCL ¢é relativamente mais
restritiva no curto prazo. Por isso, convém examinar como as despesas relativamente mais
discricionarias responderam a trajetoria da despesa com pessoal no periodo. Num contexto
em que a LRF cria incentivos para que os municipios catarinenses elevem suas despesas
em direcdo ao teto do limite, sobram poucas variaveis de ajuste para a conducao da politica
fiscal municipal. Nesse sentido, analisamos o0s efeitos sobre a despesa com investimento.

A Figura 8 mostra a densidade de probabilidade do investimento como proporg¢éo da
RCL para os anos 2000, 2006, 2012 e 2018. Apos a promulgacdo da LRF a média da razéo
investimento-RCL cresceu de 12,84% em 2000 para 17,81% em 2012 (conforme os dados
da Tabela 8). Esse comportamento ndo foi distribuido homogeneamente entre os
municipios catarinenses, ja que o desvio-padrdo permaneceu relativamente elevado, o que
também explica a largura das densidades. Essa trajetoria ndo se correlaciona apenas com a
aprovacao da LRF, mas também com um periodo em que o PIB do pais, cresceu a uma taxa
relativamente elevada entre 2003 e 2012.

Figura 3 - Densidade de probabilidade do investimento como proporcéo da receita
corrente liquida (RCL) entre os anos 2000 e 2018
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Fonte: Elaborado pela autora a partir de Tesouro Nacional (2019).
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Com o advento da recessao e crise fiscal no Brasil em 2015, esse padréo de elevacéo
do investimento publico ndo se manteve. Em média, 0s municipios catarinenses reduziram
suas despesas com investimento para 6,88% da RCL, uma queda média de 53,58%. O
desvio-padrdo diminuiu para 3,72%, permanecendo num nivel de dispersdo relativamente
inferior aos dos demais anos (mas de 54% em relacdo & média). Essa reducdo relativa
também é perceptivel pela reducdo da largura da densidade em 2018 (Figura 8). Assim, a
elevacgdo da fragdo de despesas com pessoal em relacdo a RCL durante a recessao soO foi
possivel com a acomodacdo da fracdo de outras despesas discricionarias, como o
investimento publico.

Os municipios que lideraram a queda do investimento entre 2000 e 2018 foram S&o
Pedro de Alcantara (-92,84%), Sdo Francisco do Sul (-92,16%), Linddia do Sul (-91,89%),
Leoberto Leal (-90,81%) e Biguagu (-89,87%). Embora a maioria dos municipios tenha
reduzido o percentual de gastos com investimentos, 0s municipios de Bom Jardim da Serra
(16,76%), Rancho Queimado (23,51%), Irati (97,66%), Lajeado Grande (111,27%) e Sdo
Joaquim (124,30%) conseguiram aumentar o nivel de investimentos municipais. Muito
possivelmente, o crescimento do setor de servi¢os de turismo nos municipios da serra
catarinense ajude a explicar esse crescimento do investimento mesmo no contexto de crise
e ajuste fiscal imposto pela LRF.

Tabela 8 - Despesas com investimentos como proporc¢ao da receita corrente liquida

(RCL) entre 2000 e 2018
Ano Média Mediana Desvio-Padréo
2000 12,84 11,75 6,75
2006 15,24 13,00 10,78
2012 17,81 16,74 7,83
2018 6,88 6,04 3,72

Fonte: Elaborado pela autora a partir de Tesouro Nacional (2019).

Nesse contexto, a LRF pode ter afetado substancialmente a dindmica
socioeconémica dos municipios catarinenses, uma vez que, diante do cenario recessivo
instaurado no Brasil a partir de 2015, as Unicas varidveis de ajuste da despesa foram as
discricionarias como o investimento. E mais facil que um municipio ajuste esse tipo de
gasto do que as despesas com pessoal ou 0s compromissos assumidos com dividas de longo
prazo.
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5. Conclusoes

A Lei de Responsabilidade Fiscal surge como um mecanismo idealmente desenhado
para estabilizar a dindmica do endividamento dos entes federativos do Brasil, que evoluiam
rapidamente para uma situacdo de insolvéncia no final dos anos 1990. Contudo, em virtude
das dificuldades de avaliacdo deste tipo de politica, pouco ainda se sabe dos efeitos que a
LRF exerceu sobre a gestdo publica. Além disso, carecem de estudos empiricos que
examinem as particularidades da LRF em Santa Catarina. Logo, a analise da trajetéria dos
indicadores fiscais da LRF nos municipios catarinenses foi uma das contribui¢bes desta
pesquisa.

Num primeiro momento, foi necessario organizar a base de dados, uma vez que as
estatisticas fiscais municipais ndo estdo dispostas com o mesmo nivel de organizacdo do
Governo Federal. Recorreu-se ao Tesouro Nacional em busca da padronizagdo necessaria
para a comparagao intertemporal dos resultados. Diante da coleta e revisdo dos dados, foi
possivel aplicar técnicas de estatistica paramétricas e ndo paramétricas para analisar a
trajetéria da despesa com pessoal e da divida consolidada liquida dos municipios
catarinenses pos LRF.

Verificou-se que a maioria dos municipios catarinenses conseguiu reduzir a razdo de
divida consolidada liquida em relag&o a receita corrente liquida ap6s a promulgagdo da
LRF. Em média, todas as mesorregifes catarinenses tornaram-se credoras liquidas no
periodo, possuindo, em tese, recursos suficientes para quitar o estoque de divida. Os
maiores municipios de Santa Catarina concentram a maior razdo de divida consolidada
liquida, porém todos abaixo do limite imposto pela LRF.

As despesas com pessoal, entretanto, passaram a ocupar uma fracdo relativamente
maior da receita corrente liquida na maioria dos municipios catarinenses apds a aprovacéo
da LRF. Apesar dos municipios situados acima do limite reduzirem suas despesas com
pessoal, a lei criou um incentivo para que 0s municipios que se encontravam abaixo do
limite passassem a gastar mais. No agregado, portanto, o total de despesas aumentou mais
do que 0 montante de recursos que motivou a criacdo da lei. Essa evidéncia reflete um erro
tanto econdémico, quanto comportamental no desenho de mecanismo da LRF.

Num contexto em que a LRF cria incentivos para que 0s municipios elevem suas
despesas com pessoal em direcéo ao teto do limite, durante uma recessdo sobram poucas
despesas para o ajuste da politica fiscal municipal. Verificou-se que a razdo das despesas
com investimento em relacdo a receita corrente liquida apresentou uma forte reducgéo entre
2000 e 2018. Essa evidéncia ndo é gratuita, uma vez que o investimento faz parte das
poucas despesas discricionarias dos municipios e que, portanto, sdo passiveis de ajuste no
curto prazo. Na linguagem dinamica, a despesa com investimento se tornou uma variavel
acomodativa.

Apesar das novas evidéncias levantadas por esta pesquisa, um alerta é importante. O
ideal na avaliacdo dos efeitos de politicas publicas é realizar um estudo baseado em
amostras aleatoriamente pareadas, comparando os efeitos de municipios que estejam
sujeitos a politica com os efeitos em municipios que ndo estejam sujeitos & politica.
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Contudo, a LRF é uma lei que se aplica a todos os municipios, 0 que, portanto, dificulta
sua avaliacdo quantitativa e causal. Sugere-se que pesquisas futuras utilizem técnicas
econométricas de avaliacdo mais robustas para avaliar os provaveis efeitos da LRF nos
municipios catarinenses.
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