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1. Introducéo

Uma das tentativas mais freqlentes para a limitacdo da expansao
demasiada dos déficits governamentais € a fixacdo de metas orcamentarias.
Limites por categorias de despesa (como gastos com a divida, pessoal ou
investimentos) ou por contas agregadas (como os resultados fiscais primario e
nominais consolidados) fazem parte de um conjunto de restricbes possiveis a
serem impostas para a execucao da politica fiscal.

Nesta monografia ndo se pretende comparar outras alternativas para a
politica fiscal que ndo a introdugcdo de alguma meta para a execugao
orcamentaria Nesse sentido, € dado que por alguma razdo o0 agente
responséavel pela escolha da politica fiscal optou pela introducdo de uma meta
de controle para o gasto do governo. A partir disso sdo construidos jogos onde
0 governo é modelado sob o possivel conflito entre os interesses de uma
autoridade fiscal central e de unidades orcamentérias de despesa, as quais, ao
jogarem este jogo, determinam o cumprimento ou ndo daquela meta. Um
mecanismo de punicdo para 0 ndo cumprimento da regra e um incentivo para a
internalizacdo do ganhos associados ao cumprimento da meta sao
introduzidos, inicialmente num jogo dindmico com informacdo completa e

posteriormente num jogo dindmico com informagédo incompleta. O objetivo



central € analisar a eficiéncia dos mecanismos de punicdo e incentivos
individuais em jogos aplicaveis ao ambiente institucional que condiciona a
operacdo de governos no Brasil. Espera-se assim poder fazer algumas
sugestdes para a coordenacao do processo de execugcao orcamentaria.

A adocgdo de metas orgcamentarias pode se dar apenas como 0 anuncio
de um plano de execucédo para a politica fiscal ou a implantacdo de alguma
restricdo formal, como uma lei, impondo algum limite observavel para a
execucdo do orcamento publico. Quando é feita a segunda opc¢ao, cresce a
importancia de se avaliar o ganho da imposicdo de tal restricio comparado
com a perda de flexibilidade exigida nos modelo de tax smoothing ou ainda nos
tradicionais modelos keynesianos. J4 quando anuncios prevalecem, ganha
predomindncia a andlise dos impactos da construgcdo de reputacdo e
credibilidade para a politica fiscal. Este tipo de analise pode se restringir ao
conjunto de informacdes especificas da politica fiscal ou incorporar inumeras
outras informagBes, como aquelas que afetam a politica monetéria. Além
disso, a literatura sobre metas fiscais vem apresentando crescente interesse
nas implicacdes para a obtencdo daquelas em organizacbes federativas de
governo. ! Hillbrecht (1997), Giambiagi (2000) e Pires e Bugarin (2002) s&o
alguns exemplos recentes deste tipo de enfoque aplicado ao caso brasileiro.
Na comparacdo com Pires e Bugarin (2002), os modelos aqui apresentados
pretendem generalizar a idéia de fragmentacdo na execucao da politica fiscal
para incluir a possibilidade de conflito de interesses dentro da mesma esfera de

governo. Além disso, procura-se avaliar teoricamente se ha vantagens na

! Em Poterba e Hagen (1999) h4 uma boa resenha sobre o tema.



introducéo de um incentivo ex-ante para o cumprimento da meta em relacao a
um tradicional mecanismo de punig&o.

A monografia inicia com a descri¢cdo e analise do ambiente institucional
gue abriga o processo de elaboracdo e execucao do orcamento do governo no
Brasil. Com isso se espera propor um cendrio realista para justificar a
construcdo posterior dos jogos. No primeiro modelo de jogo basico existe
informacgédo completa e a possibilidade de punigcédo por parte de uma autoridade
fiscal forte. Logo a seguir sdo construidos jogos dinamicos mais sofisticados,
com a introducdo de um mecanismo de incentivo para o cumprimento da meta
fiscal e a possibilidade de existéncia de diferentes tipos também para as
unidades orcamentarias que “jogam” com a autoridade fiscal. Por ultimo, séo
analisadas as implicacdes dos diferentes equilibrios obtidos no ambito da

politica fiscal.

2. O Ambiente Institucional:O Processo de Elaboracéo e de Execucéo do

Orgcamento

Entre a fase de elaboracdo e a execucao final do orcamento do governo
pode existir diferentes regras que desenham o ambiente institucional e afetam
o resultado orcamentario final. Alesina e Perotti (1996) definem tais regras
como “regras de procedimento” e que envolvem, por exemplo, o grau de
autonomia do legislativo para a elaboracdo de emendas ao or¢camento do
executivo, o tipo de votacdo do orcamento (global ou segmentada, abeta ou

fechada)?, ou ainda o grau de flexibilidade do executivo para a execucdo do

2 Regra fechada é aquela na qual a proposta feita por um menbro do legislativo tem de ser votada
integralmente, aceita ou negada. Se for aceita, 0 processo termina. Se for negada, um novo membro do



orcamento aprovado. Como ha muitas combinacdes possiveis vamos
descrever o ambiente associado ao caso brasileiro.

Apesar do foco dos modelos construidos nas proximas secdes estar
centrado no processo de execugao orcamentaria, € relevante compreender que
as escolhas feitas durante o processo de elaboracdo orcamentaria podem
modificar o conjunto de escolhas possiveis durante a fase de execucdo. Numa
etapa inicial, unidades de despesa do executivo (ministérios, no governo
federal, e secretarias, nos estados e municipios) elaboram propostas de
despesa que sdo consolidadas no o6rgao centralizador da elaboracdo da
proposta orgcamentéria (o ministério do planejamento, no governo federal, e
secretarias da fazenda ou do planejamento, nos estados e municipios)®. Obter
nameros compativeis com uma meta orgcamentaria projetada é logicamente
mais facil nesta etapa. Como a estimativa de receita futura total é realizada
pelo 6rgédo centralizador, este sabe que estimativas mais “otimistas” podem
requerer, no futuro, cortes negociados com as unidades de despesa.Da mesma
forma, estimativas de receitas mais pessimistas podem abrir espaco para
aumentos futuros de despesas através de suplementacdes de dotacbes
orcamentarias por excesso de arrecadacdo. Vale lembrar que no ambito do
governo federal e em muitos estados e municipios brasileiros, a elaboracdo
centralizada do orcamento € realizada por um O6rgdo responsavel pelas
atividades de planejamento (o ministério do planejamento, no governo federal,

e secretarias de planejamento, em estados e municipios) enquanto que a

parlamento faz outra proposta que, da mesmaforma, deve ser integral mente aceita ou negada, e assim por
diante. A regra aberta é aguela na qual a proposta feita por um parlamentar pode sofrer emendas desde a
sua origem até a aprovagdo final. Ver Baron (1989) e Baron e Ferejohn (1989) para uma descri¢do mais
aprofundada sobre 0s doi s processos.

3 Como observado em Wilges (2000), a experiéncia brasileira demonstra um constante alternancia na sede
do 6rgéo centralizador da elaboragéo do orgamento.



efetiva arrecadacéao e liberacédo de recursos € realizada pelo 6rgao responsavel
pelo controle das finangas (ministério da fazenda, no governo federal, e
secretarias da fazenda, nos estados e municipios)

Na etapa de discussdo e aprovacdo do orcamento pelo legislativo
podem ser feitas alteracbes na proposta orcamentéria do executivo. Nesta
etapa, dependendo do arranjo institucional adotado, pode haver grande
diferenca entre a proposta do executivo e os valores aprovados pelo legislativo.
A experiéncia no Brasil, relatada em SEFAZ/RS (2001), mostra que até o ano
de 1995, coincidente com a fase recente de estabilizacdo dos precos, havia
grande discrepancia entre os valores totais orcados e executados*. A origem
desta discrepancia quase sempre era a elevacdo de gastos por emendas
especificas de parlamentares, que eram compensadas por elevacdo na
projecdo global de receita com operacdes de crédito ou simplesmente por
maior dose de “otimismo” em relacdo ao desempenho da arrecadacéo global.
Como ambas solugbes quase nunca se materializavam integralmente, o
resultado era a aprovacdo de um “déficit potencial” maior. A partir de 1995
passou a se adotar uma regra implicita de negociacdo entre 0 governo e o
Congresso, adotada em menor grau nas esferas dos estados e municipios, na
gual a fixacdo de uma nova despesa orcamentaria pelo Congresso deveria ser
seguida por uma combinacao entre cortes em outras despesas e a criagdo de
novas fontes de receita, preferencialmente excluindo-se novas emissdes de
divida publica. Na verdade ndo s6 a inflagdo, mas também o grau de

hierarquizacdo no governo e a coalizdo de apoio ao governo no Congresso,

* Em SEFAZ /RS (2001) ha uma série desde de 1980 com dados orcados e executados para o governo
federal e o governo do Estado do Rio Grande do Sul.



"S> nos primeiros anos,

permitiram a adocdo desta “regra de procedimento
materializada, posteriormente, na regra formal da Lei de Responsabilidade
Fiscal (maio/2000) — cujas restricdes propostas atingiram tanto o executivo
guanto o legislativo.

Vejamos agora na etapa da execucdo orgcamentaria como que
operacionalmente podem ocorrer os desvios em relacdo a despesa e a receita
aprovadas. Inicialmente deve se saber que sempre ha algum grau de
vinculacéo legal da receita, como repasses constitucionais da Unido para os
Estados e destes para os Municipios ou ainda vinculagdes constitucionais da
receita as categorias da despesa, como gastos em educacdo e
saude.(numeros) Respeitadas estas propor¢cdes de vinculacbes € possivel
“ajustar” a execucdo orcamentaria por dois canais. Pelo lado da despesa as
dotacdes orcamentarias aprovadas sao definidas constitucionalmente como
“uma autorizacdo legislativa” para um gasto limite. Assim sendo ndo ha
restricado legal para se gastar menos do que este limite. Pelo lado da receita a
geracdo de “excessos de arrecadacao” pode ser utilizada para a aprovacao de
“suplementacdo de dotacdo orcamentaria” ou simplesmente para melhorar o
resultado da execucdo orcamentéaria. Neste ponto pode se compreender como
uma estratégia flexivel para o futuro o fato de o governo utilizar previsdes
conservadoras para a receita na etapa de elaboragdo do orcamento. Se na
etapa de elaboracdo o resultado do orcamento aprovado pode ser explicado
por um jogo entre o poder executivo e o legislativo, na etapa de execugédo o
resultado orcamentario final dependerd de um jogo a ser jogado entre a

autoridade fiscal central e as diferentes unidades da despesa, onde o

® Mais uma vez recomenda-se ver Baron (1989) para uma uma descric&o mais detalhada sobre a
terminologia envolvida. No caso especifico, aregra de procedimento define um tipo de comportamento



legislativo e seus atores podem aparecer pela influéncia sobre os pay-offs
daqueles agentes.

Para se compreender melhor a fase de execucdo orcamentaria é
importante dividir a despesa nas suas fases de empenho, liquidacdo e
pagamento (como define a lei 4320/64 que rege os processos de elaboracéo e
execucdo orcamentaria no Brasil). Com as dotacdes orcamentarias anuais
aprovadas, as unidades de despesas obtém autorizagbes trimestrais para
empenhos proporcionais daquelas despesas. O empenho € uma fase contabil
inicial da despesa que pode ser imediatamente seguida da liberacdo e
pagamento por parte do tesouro ou aguardar por um periodo prolongado.
Logicamente, por obrigacdo constitucional e por pressdes politicas, despesas
com pessoal tendem a ser liquidadas com muito mais rapidez do que despesas
com manutencdo da maquina publica ou com investimentos. O fato é que
empenhos podem demorar a serem pagos e esta demora pode ter efeitos
sobre a continuidade da despesa que originou este empenho e sobre
pagamentos futuros. Numa expressdo comum € o que se denomina “segurar a
despesa na boca do caixa”. Contudo, ndo se pode ignorar o fato de que
empenhos ja autorizados provavelmente terdo que ser pagos mais cedo ou
mais tarde. Além disso, a unidade de despesa pode empenhar menos do que
sua autorizacdo e receber a liberacdo do recurso ou ndo. Também pode
empenhar o limite e receber ou ndo. Sendo assim, alguma unidade que
empenhou menos do que seu limite pode ver liberado todo o recurso para a
sua demanda e outra que empenhou todo o seu limite pode ver muito pouco

liberado.

acordado sem regénciainicial que sejaobrigada por lei.
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Por trds das possiveis acdes acima mencionadas existirdo custos e
beneficios que podem explicar uma maior ou menor dificuldade para a
obtencdo de uma eventual meta para o gasto do governo. Nao se deve ignorar
gue o descompasso operacional possivel entre a iniciativa da despesa em uma
unidade orcamentéria e a efetiva liberacdo de recursos por parte da autoridade
fiscal abre espaco para um processo de barganha e a construcdo de incentivos
“dentro” do governo, onde os tipos, estratégias e pay-offs da autoridade central
e das unidades de despesa definirdo o cumprimento ou ndo da meta fiscal pré-

estabelecida.

3. O Modelo Basico do Jogo com Estratégia de Punicdo da Unidade
Orcamentaria
Inicialmente é suposto um jogo dindmico em dois periodos com

informacéo completa, onde inicialmente uma unidade
orcamentaria,representada por seu liderUO. (ministro, secretarios de estado ou
algum outro responsavel pela ordenacdo de despesas), decide se cumpre ou
nao a meta fiscal estabelecida pela autoridade fiscal central AF (o ministro das
financas ou secretario do tesouro). Caso cumpra, 0 jogo termina. Caso nao
cumpra, a autoridade fiscal decide se aplica algum mecanismo de puni¢cao ou
nao.

O conjunto dos jogadores J,_, {UO, AF}, os espagos das estratégias

S\Jq{mm}eSAF{p,np} e as funcbes de payoffs associadas ao mapa

U (S) formam o seguinte jogo apresentado na forma extensiva:

10
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FIGURA 1
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onde

m é a estratégia de cumprimento da meta

meé a estratégia de ndo cumprimento da meta

p € a estratégia de punicao

np é a estratégia de ndo punir

U, (G,) é a utilidade associada ao gasto G

a, é a sensibilidade de UO. ao corte de liberagdes de recursos R (m- m), onde
R é proporcional ao desvio m- m

b é a sensibilidade de AF a um nivel de gasto mais elevado do que aquele
associado a m

g é a sensibilidade de AF a economia associada ao corte de liberacdo de

recursos

11
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d é a sensibilidade de AF ao custo politico Dde cortar a liberacdo de recursos

para UG,

E assumido que o ndo cumprimento da meta implica num nivel de gasto
maior do que aquele associado ao cumprimento da meta. Além disso, supfe-se
uma funcéo de utilidade do lider da unidade orcamentéaria que é estritamente

crescente no gasto. Sendo assim:

U,[G M) <U,[G,(m)] " i=L..l

Quanto ao mecanismo de puni¢cdo ao ndao cumprimento da meta, supdem-se

gue AF pode reter um montante de recursos R proporcional ao tamanho do

desvio em relacdo a meta. Todavia, a punicdo implica um custo politico Dem

termos do desgaste na base de sustentacéo do governo®.

3.1 Resolucédo do Jogo

Como o jogo é dinamico e ndo existem estratégias mistas, dado que os

agentes conhecem os payoffs dos seus “adversarios”, entdo se pode aplicar o

® Este tipo de custo é semelhante ao apresentado por Pires e Bugarin (2002), apenas que agui 0 custo n&o
€ originado a partir da pressdo de um estado especifico. A idéia é que os lideres das unidades
orcamentdrias sdo indicados por grupos politicos e partidos que formam o governo e que tem interesses
especificos associados aos gastos de cada unidade. O resultado final é que o governo pode ter dificuldades
para ver sustentadas politicamente matérias de seu interesse — inclusive aquelas que asseguram a
execucdo da propria politicafiscal.

12



13

meétodo de inducédo retroativa. Para a resolucao a partir da decisdo tomada em

t, seréo aplicados trés casos:

Caso 1: dD >g[R(m- m)]

Como o custo politico em punir o lider da unidade orgcamentaria € maior do que
o beneficio com o corte de recursos entdo a autoridade fiscal ndo pune. O lider,

antecipando este comportamento, resolve ndo cumprir a meta em t,.

[Gm)] ¢
Payoffs de equilibrio: g bG(m- M)
%]

Caso 2: dD<g[R(m- M) e U,[G (m- m)]>a,[Rm- m)]

Como o custo politico em punir o lider da unidade orcamentéria € menor
do que o beneficio com o corte de recursos entdo a autoridade fiscal pune. O
lider antecipa este comportamento em t,. No entanto a meta ndo € cumprida
porque o beneficio associado a um nivel de gasto maior supera o custo

imposto pelo corte de recursos.

B [G(m)] - a;[R(m- m)] 0

Payoffs de equilibrio: _ _ T
- bG;(m- M) +g[R (m- M)] - dDg

13
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Caso3: dD<g[R(m- m)] e  U;[G(m- mM)] <a;[R(m- m)]

Como o custo politico em punir o lider da autoridade orcamentéria é
menor do que o beneficio com o corte de recursos entdo a autoridade fiscal

pune. O lider antecipa este comportamento em t, e cumpre a meta porque o

custo associado ao corte de recursos supera o beneficio com o gasto mais

elevado.

G 6
Payoffs de Equilibrio: §[ (m)]g
a

3.2 Generalizagcbes para o Jogo Repetido e para n Unidades

Orgamentarias
Uma extensdo natural do modelo acima seria a introducdo de mais

unidades orcamentérias, hum jogo sequiencial onde a cada momento uma

unidade orcamentéria decide ou ndo cumprir a meta apés ter observado o

14
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comportamento da autoridade fiscal e de outra(s) unidades orcamentarias.
GeneralizacBes deste tipo sdo comuns na literatura com jogos dinamicos.’
Pires e Bugarin (2002) utilizaram a extensdo de um jogo dindmico com
informacdo completa para a execucdo de garantias fiscais no Brasil entre a
Unido e um Estado para generalizar o equilibrio com a inclusdo de mais
estados. Os payoffs eram alterados a medida que os estados pagassem 0s
juros contratuais das dividas federalizadas ou fossem obrigados a pagar juros
de mercado mais altos. O resultado principal € que a estratégia de ndo punicéo
por parte da Unido para com um determinado estado geraria incentivos para o
nao cumprimento por parte dos outros estados. Neste jogo, a introducéo de
incerteza quanto ao tipo da Unido, se forte ou fraco, abre espaco para a
discusséo dos efeitos da constru¢do de reputacéo por parte da Unido quando
ela opta por punir ou ndo cada estado. Antes disso, no entanto, pode ser
importante tomar precaucdo quanto a aplicabilidade do método de inducao

retroativa para longas cadeias de interacéo entre os jogadores.

3.2.1 Inducdo Retroativa e Jogos Seqlenciais com n Jogadores: 0

Problema da Defeccéo Preventiva

Fundenberg e Tirole (2000) chamam a atencdo para o fato de que
longas cadeias de inducéo retroativa exigem longas cadeias sob a hipétese de
conhecimento comum ou “the hypothesis that player 1 knows that player 2

knows that player 3 knows......the payoffs”’(p.97). No caso de um modelo de

" Fundenberg e Tirole (2000,p. 98)
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jogo para a obtencdo de uma meta fiscal, este fato pode levar ao que aqui sera
chamado de defeccao preventiva.

Imagine-se o jogo onde no periodo t,cada jogador UQ,, i <1, pode jogar
moum. Em seguida, emt,, o jogador i+1, tendo observado a jogada de i e
conhecendo os payoffs de i+2,....... | - 1,1 toma a sua decisdo. Os payoffs

abaixo sdo apenas ilustrativos para este tipo de jogo:

FIGURA 2

3l
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Note-se que para que ocorra 0 equilibrio cooperativo todos os |
jogadores tém que optar por m. Se 0 nimero de jogadores é pequeno esta
condicao pode ser razoavel para ser imposta. Por outro, como a probabilidade
de um dado jogador (no caso especifico, o responsavel pela unidade

orcamentaria) jogar mé p <1, independentemente dos outros jogadores, entdo
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a probabilidade de todos os outros jogadores jogarem m € p' !, que pode ser
bastante baixa mesmo com um p muito alto. Se o0 jogo apresentado pela figura

fosse resolvido por inducdo retroativa ndo ha davida que o jogador | optaria
pela estratégia m. | - lantecipando este comportamento optaria também por
m e assim adiante, até o pgador i. No entanto, se ha conhecimento comum
entre os jogadores sobre a estrutura do jogo, entdo a qualquer momento um

dado jogador ipode se precaver quanto a uma baixa probabilidade p'* de

m ser confirmada e optar preventivamente pela estratégiam.

No caso de generalizagdes para o0 jogo apresentado na figura 1, a idéia
de defeccado preventiva pode ocorrer quando a obtencdo de uma meta
m agregada depender do comportamento cooperativo entre varias unidades
orcamentarias representadas pelos seus lideres. A defeccdo pode ocorrer tanto
pela expectativa de uma unidade quanto ao ndo cumprimento por parte de
outra como também no caso do comportamento oportunistico associado a
expectativa de que a taxa de “sacrificio” ndo realizada por uma unidade sera
compensada pelas demais. Logicamente que a generalizacdo desta Ultima
expectativa para as | unidades inviabiliza o cumprimento da meta agregada.
Cabe ressaltar que mesmo que o0 numero de unidades | nao seja
demasiadamente grande a repeticdo do jogo nvezes pode também levar a um
namero p""? baixo.

Até que ponto uma estratégia de punicdo resolve o problema da
defeccdo preventiva e permite generalizacbes resolvidas por inducéo
retroativa? A reposta para esta pergunta depender4d da sequéncia de
movimentos do jogo. Inicialmente, se primeiro a autoridade fiscal observa o

comportamento dos | jogadores para decidir se pune ou ndo quem nao

17
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cumprirm , entdo a estratégia de punicéo pode elevar a probabilidade pde um
jogador iqualquer cumprir commmas nao resolvera a possibilidade de
defeccédo individual associada ao crescimento de n(l - 1). Outra situacdo é a
autoridade fiscal decidindo punir ou ndo cada unidade orcamentaria antes que
outra decida cumprir ou ndo a meta m . Neste caso a possibilidade de defeccao
preventiva cresce com o0 numero de repeticbes exigidas no jogo entre a
autoridade fiscal e uma unidade orcamentaria. Mesmo que a autoridade fiscal

seja do tipo que pune no periodo t,, a necessidade de atualizar o sistema de

crencas quanto ao tipo da autoridade fiscal por nperiodos pode gerar um
incentivo para um comportamento oportunistico de defeccdo em qualquer

momento n- m. A intuicdo béasica € que para a obtencdo da meta em t, talvez
nao baste que a autoridade fiscal construa a reputacao de ser forte em t,e
mesmo t, ou t,. Dependendo do caso, pode ser necessario que seja crivel a

promessa de uma autoridade fiscal forte por n periodos® A idéia de atualizacdo
bayesiana do sistema de crengas aparecera no jogo dindmico com informacao

incompleta na secéo 3.

3.3 A Internalizacdo de Ganhos e a Criacdo de um Mecanismo de

Incentivo para o Cumprimento da Meta

A justificativa mais utilizada pela literatura da Nova Economia Politica®

para a ocorréncia de déficits maiores do que o socialmente 6timo e a demora

8 A existéncia de ciclos politicos eleitorais, por exemplo, pode representar uma série ameaca a
credibilidade de uma autoridade fiscal forte por longos periodos.

® Em Moraes (2001) é feitauma andlise sobre os diferentes focos de interesse da Nova Economia Politica
aplicada a Macroeconomia.
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na estabilizacdo fiscal € a ocorréncia de propriedade comum na utilizacdo de
recursos fiscais. A ocorréncia de fragmentacdo na composi¢cao do governo e de
falhas de coordenacdo de uma autoridade central relativamente fraca podem
agravar o fendbmeno do excesso de gastos publicos.

A solugdo mais comum para o enfrentamento do problema acima é a
introduc&o de algum mecanismo de puni¢cdo, como o utilizado anteriormente no
jogo, para oS grupos que ndo cooperam voluntariamente com a autoridade
fiscal. A eficiéncia destes mecanismos sempre dependera, previamente, da
existéncia ou ndo de uma autoridade fiscal benevolente com a sociedade e que
a primeira seja suficientemente forte para impor perdas associadas a estratégia
de punicédo. Além disto, conforme foi abordado na secdo anterior, uma maior
fragmentacdo do governo e a necessidade de periodos longos de ajustamento
podem inviabilizar a obtencdo de uma meta fiscal através do aumento da
probabilidade de defeccao preventiva.

Dadas estas restricdes para o cumprimento coletivo de uma meta fiscal,
cabe perguntar se a criacdo de algum mecanismo de incentivo, que internalize
para as unidades orgcamentarias parte dos ganhos associados ao cumprimento
da meta m,ndo € uma alternativa mais eficiente do que o mecanismo de
punicdo para o ndo cumprimento da meta. A hipotese basica por tras desta
idéia é a tentativa de correcdo da falha de mercado que impede a correta
apropriacdo dos custos associados ao descumprimento da meta fiscal. Como o
custo social se da de forma dispersa e defasada , como o caso do impacto
inflacionério ou de um ajuste recessivo da politica monetaria, é dificil incorpora-
lo ex-ante na funcdo de utilidade das unidades orcamentarias. Por outro lado,

se a autoridade fiscal esta consciente de tal custo poderia ser interessante
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anunciar algum incentivo ex-ante para o cumprimento da meta. Este incentivo
poderia ser incorporado na funcdo de utilidade das unidades or¢camentérias,

alterando os payoffs do jogo anterior da seguinte forma:

FIGURA 3

& G, (M)
gU.[G (M)] + & (——) f[P(M)]
¢ aG.(M)
¢ i=1
¢
e

& £ C CR! B CE e H

ab;[G; ()] - a;[R (m-M)] ¢

_ 5 @ Gm o
b[G(m R; + T
g+dé (m- )] +gIR, (m- )]b oo M

O que muda neste jogo é que agora o cumprimento da meta fiscal traz
um beneficio politico P para a autoridade fiscal. Este beneficio esta associado
a construcao da reputacdo de eficiéncia na coordenacdo para a obtencao da
meta. Esta reputacdo pode trazer beneficios presentes e futuros para a
autoridade fiscal em termos de demandas junto a autoridade politica maior,
como o presidente da republica ou o lider politico que avalizou a sua
indicacdo. Também pode significar melhores oportunidades profissionais apdés

um eventual saida do governo. A forma como este beneficio P aparece na
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funcéo de utilidade das unidades orcamentéarias depende de como a autoridade

fiscal revelard o incentivo que serd uma f ® P. A autoridade pode anunciar,

como em jogos do tipo cheap talk, por exemplo, que futuras suplementacdes
de dotacbes orcamentéarias por excessos de arrecadacao ou a aprovacao para
operacOes de crédito seguirdo uma ordem de preferéncia relacionada com o

cumprimento da meta m. Esta funcdo aparece pré- multiplicada pelo termo

) que mostra a participacdo individual da unidade orgcamentaria no

gasto total associado a meta global e por um coeficiente eque capta a

sensibilidade da unidade orcamentaria ao mecanismo de incentivo proposto.

4. O Jogo Dinamico com Informacédo Incompleta sobre os Tipos da
Autoridade Fiscal e das Unidades Orcamentarias e com o Mecanismo de

Incentivo

No modelo com informacdo incompleta serd introduzida a incerteza

guanto ao tipo z da autoridade fiscal, e ao tipo h da unidade orcamentéaria. No

caso da autoridade fiscal os tipos {z,}’

", sé@o construidos a partir de uma

distribuicdo p(z,,z,)do espago Z, de crengas, sendo z, 6 °tipo forte e

z,°tipo fraco. No caso da unidade orcamentaria os tipos {hi}izfl séo
construidos a partir de uma distribuicdo p(h,,h,) do espago H,de crengas,

sendo n, ° tipocooperativo e hg ° tipon&o-cooperativo. No caso do modelo em
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guestdo uma autoridade fiscal do tipo forte implicard num coeficiente d =0,
dado que a autoridade fiscal ndo se importa com o custo politico de punir a
autoridade or¢camentaria. O tipo fraco, por sua vez, significara um coeficiente
d =1. Quanto ao tipo do lider da unidade orcamentaria, um lider do tipo
cooperativo dara importancia ao mecanismo de apropriagdo de ganhos
associados a meta me a sua funcdo de utilidade apresentara um coeficiente
e =1, enquanto o tipo ndo cooperativo apresentara um coeficiente e =0. .
Como de praxe, a “natureza” revela o préprio tipo para cada jogador- vale
ressaltar que a “natureza” no jogo deve ser compreendida como a forga politica
ou o conjunto de forgas politicas que se chama de governo-.A informacao
guanto ao tipo de cada jogador é privada e ndo compartilhada pelos outros
jogadores que fardo inferéncias sobre o tipo dos outros jogadores. No caso da

autoridade fiscal a p(h, /z,) significa a probabilidade que esta atribui ao lider
da unidade orcamentaria ser do tipo h, dado o seu tipo conhecido z,. No caso
do lider da unidade orgamentaria p(z;/h;)significa a probabilidade que este

atribui a autoridade fiscal ser do tipo z, dado o seu tipo conhecido h; .

O jogo na forma extensiva esta representado na figura abaixo:

22



a)i[Gi (m)] - aj[R (M- m)
- b[G(m- M)] +g[R (M-

FIGURA 4
2 [G; (M) + €9, F[P(M] (G (Mo
P(W) A 5 e 5
A
m| {d m
N
tp Phy M ? n
m {r} m
: l-.s N " S 1-
t
p
6 #i[G(m]- a[Rm-m)] o
15 - b[GMm- )] +9[R (M- M5
Q@) alR@- M) WG| a(R@- M ¢
& b[G(m- ] +g[R (m- M}k - bIG(m- [M]+9[R (m- M-
& d ' & o
np np v\p p
ai[G(m)] ¢ @i[Gm] ¢ @i[Gm] ¢ i[Gm] 9
-bGm- M5 & b[G(m- M), €. bio(m- m; € blo(m- m);
G (M)
— )
[o]
a G (M)
i=1

23

23



24

{q}é 0 estado de atualizacdo de crencas quanto ao tipo cooperativo da

unidade orcamentéria

{r} € o0 estado de atualizagcéo de crencas quanto ao tipo ndo cooperativo da

unidade orcamentaria

Resolucéo do Jogo

Como o jogo dinamico apresenta informacao incompleta sobre os
tipos da autoridade fiscal e das unidades orgamentéarias o conceito de equilibrio
apropriado para a resolucao é o de Equilibrio Bayesiano Perfeito (EBP). O jogo
inicia com a natureza revelando o tipo da unidade orcamentaria e esta
decidindo se cumpre ou ndo a meta orcamentaria m - vale ressaltar que a
“natureza” no jogo deve ser compreendida como a forca politica ou o conjunto
de forcas politicas que se chama de governo-.A unidade orgcamentaria tem uma
expectativa a priori sobre a distribuicio de probabilidade dos tipos da
autoridade fiscal. Da mesma forma a autoridade fiscal, que também tem o seu
tipo revelado pela natureza, forma uma expectativa a priori sobre os tipos da
unidade orcamentaria. Esta expectativa a priori sera ajustadas a todo momento
gue os jogadores oferecerem alguma informacdo ou mensagem nova sobre 0s
seus tipos. Como as escolhas dos tipos pela natureza sao independentes nao

se deve esperar correlacéo ento as distribuicdes pz,,z,)e p(h,h,)°. Como

10 Esta suposicdo, usual em jogos desta natureza, poderia ser confrontada ao se imaginar que a autoridade
fiscal forte prefere e escolhe um tipo diferente da unidade orcamentaria. No entanto, o ambiente
imaginado pelo jogo € aquele que ou a autoridade fiscal ndo tem completo controle sobre a escolha dos
lideres das unidades orgamentarias ou ndo tem informagado precisa de que seus escol hidos cumprirdo com
as metas impostas.
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existem varios equilibrios possiveis, dependendo dos intervalos de valores
assumidos para as variaveis e parametros incorporados nos payoffs dos
jogadores, vamos restringir o conjunto de escolhas para os casos que nos

interessam:

- G(M) _ _ _
i) & (———) fP(M)>U,[G ()] - U,[G,(M)] , p/" |
a G (M)

i=1

i) dD >g[R(m- M)] p/z,

A desigualdade i significa que o incentivo incorporado pela unidade
orcamentaria do tipo cooperativo € maior do que acréscimo de utilidade
associado a um gasto mais elevado. A desigualdade ii significa que para o tipo
fraco da autoridade fiscal o custo politico com a puni¢cdo € maior do que o

beneficio incorporado com a retengéo adicional de recursos.

Casol U,[G(m- m)] >a,[Rm- )]

E obtido um equilibrio separador a partir dos tipos das unidades
orcamentarias, com a unidade cooperativa cumprindo a meta e a unidade nao
cooperativa nao cumprindo. Iniciando a resolucdo nos conjuntos de
informacdes {tz,t;} e {t;,t;'}’, a autoridade fiscal forte sempre prefere punir uma
unidade orcamentéria que ndo cumpre a meta fiscal enquanto a autoridade

fiscal fraca decide ndo punir, independente do tipo da unidade orcamentaria.

25



26

Conhecendo este comportamento a unidade orcamentaria cooperativa decide

cumprir a meta em t,, dado que vale a condi¢do i. J& no n6 t, a unidade

orcamentaria ndo cooperativa decide nao cumprir a meta independentemente
da expectativa quanto ao tipo da autoridade fiscal. Este resultado é
demonstrado abaixo a partir da comparacdo entre a estratégia pura de
cumprimento da meta com a estratégia mista que envolve 0 ndo cumprimento
da meta:

(1) Prova de que z,joga m

UUO™ (M) =U[G(M)]

UUO (m) = r{U[G(m)] - a[R(m- M)} +(@- {U[Gm)]} =U[G(m)] - ra[R(m- m)]

assim m>m U U[G(m)]- ra[R(m- m)] >U[G(M)]

U U[G(m- mM)] >ra[R(m- m)]

como r1 (0]) e vale a condi¢do iii P m>m

O resultado final € que a unidade orgamentéria cooperativa ird sempre cumprir
a meta, independente do tipo forte ou fraco da autoridade fiscal. Ja a unidade

orcamentaria ndo cooperativa ird sempre ndo cumprir com a meta. O equilibrio
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final resultante do emprego da estratégia m pela unidade orcamentaria ndo

cooperativa dependera da natureza emt,. Assim:

Com a natureza escolhendo z, em t,, o equilibrio bayesiano perfeito sera

representado por:

1w (M), a=1h,, (m),r =0z, (P)} @)

Com a natureza escolhendo z,em t, o equilibrio bayesiano perfeito sera

representado por:

tha (M), 0 =1h 2 (M), 1 =0,2 2 (NP)] )

Note que no equilibrio obtido em ambos os casos as estratégias dos tipos das
unidades orcamentarias sao independentes da distribuicdo de probabilidade a
priori quanto aos tipos da autoridade fiscal. O fato de a natureza revelar um tipo
forte ou fraco para autoridade fiscal apenas determinara se a unidade
orcamentaria do tipo ndo cooperativo serd punida ou ndo. Isto é uma
decorréncia logica da imposicéo da hipétese de que o custo da punicdo para a
unidade orcamentaria € menor do que o beneficio com o gasto mais elevado.
Outra observacéo relevante € que no jogo proposto a atualizacdo do estado de

crencas {r}em t,ndo afeta o resultado de equilibrio, dado que a autoridade

fiscal forte sempre punira e a autoridade fiscal fraca nunca punira independente

do tipo da unidade orcamentaria.
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\Caso 2 U,[G (m- m)] <a, [R(m- )]

Neste caso, 0 custo com a puni¢cdo € maior do que o beneficio com o gasto
mais elevado. Assim, a expectativa a priori da unidade orcamentaria quanto ao

tipo da autoridade fiscal, E(s),, determina a estratégia a ser adotada em t, 1.

com E(s) =1 em t, obtém-se um equilibrio agregador em m :

thaw (), 9 = Lh o) (), r =} A3)

Com E(s)=0em tobtém-se um equilibrio separador, com UO do tipo
cooperativo jogando m e a UO do tipo ndo cooperativo jogando m. O equilibrio

final depende das escolhas da natureza em t,:

§, = 0 1{h 1(1) (m),q= th((l) (m),r =0,z 2(2) (np), S2 = 0} (4)

§, :1:{h1(1) (M),g=1h 201) (m),r = 0721(2) (p)’s(z) :]} (5)

4.1 O jogo com um terceiro tipo de unidade orgcamentéria

1 Aqui ndo ir4 se trabalhar com loterias. Ao decidir se cumpri ou nd a meta fiscal a unidade
orcamentaria tem uma expectativa a priori quanto ao tipo da autoridade fiscal, forte ou fraca, baseada no
seu estoque deinformagbesem t; .
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A imposicao da condicdo i no jogo proposto foi suficiente para garantir
gue a unidade orcamentaria do tipo cooperativo cumpra com a meta
orcamentaria independentemente da expectativa a priori quanto ao tipo da
autoridade fiscal. Esta condicdo pode ser modificada para permitir a incluséo
de um terceiro tipo de unidade orcamentaria. Este novo tipo é cooperativo, no

sentido de que e =1, mas ndo cumpre com a meta fiscal porque o seu

7z

incentivo é relativamente baixo . Para modelar o novo jogo,vamos alterar a

condicdo i com a seguinte proposicao

Definicdo 1. G é o conjunto factivel formado pelos g,.Por factivel se

compreende g1 [01] dado que G, é sempre positivo.

Definicdo 2. g é uman-uplade elementos de G, g:1 ® G e | ={1.2,....... ,n}

Proposicdo 1. $ §, g! a n-upla g, tal que :"g.,g P a condicédo i é

verdadeira,
G, (M) _ _ _
" outro g, P e (———) fP(M)>U;[G, (m)] - U,[G,(M)] - a;[R(m- m)]
a G, (M)

i=1
Definicdo 3. O tipo cooperativo-forte apresenta e =1 e vale i enquanto o

tipo cooperativo-fraco apresenta e =1mas néo valei

A existéncia de um terceiro tipo de unidade orcamentaria altera a forma

extensiva do jogo com o aparecimento de uma terceira arvore. Abaixo segue a

nova forma extensiva do jogo:
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FIGURA 5
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Resolucéo

Casol U,[G(m- )] >a,[R(m- )]

Neste caso novamente o equilibrio sera separador nas estratégias dos

tipos de unidade orcamentarias. Nada muda no né de deciséo da unidade néo
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cooperativa que ndo cumpre com a meta orcamentaria, conforme demonstrado
pela prova (1). O no de decisdo da unidade orcamentaria do tipo cooperativo-
forte é equivalente ao n6 de decisdo do tipo cooperativo da figura 4, ja que de
acordo com a proposicao 1 vale a condicdo i. O que muda, a partir da
introducdo do tipo cooperativo-fraco, é que a estratégia dominante do terceiro
tipo depende da probabilidade a priori quanto ao tipo da autoridade fiscal.

Assim:

Com E(s) =1 em t, o tipo cooperativo-fraco cumprird a meta e o resultado final
dependera da escolha da natureza em t, que definira a puni¢gdo ou n&o do tipo

nao-cooperativo.
A natureza escolhendo a autoridade fiscal forte gerara o seguinte equilibrio:

{hl(l) (M).q+q =1h,, (m),q+ q =Lhy,, (M),r = r= 0,255 (P); S = ]} (6)

A natureza escolhendo a autoridade fiscal fraca gerara o seguinte equilibrio:

{hl(l) (M), a+q =1hy, (M), g+ q =Lhy, (M), r = r= 0,Z 5 (NP), S, :O} (7)

Com E(s)=0em t, o tipo cooperativo-fraco ndo cumprira a meta e o resultado

final dependera da natureza em t,

A natureza escolhendo a autoridade fiscal forte gerara o seguinte equilibrio:
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ta (), =L, (M),1 =043, (M), F = 0,244, (). Sy =14 (8)

A natureza escolhendo a autoridade fiscal fraca gerara o seguinte equilibrio:

{hl(l)(m)’q =1h 21 (m),r = O’h3(1) (m),r :Ovzz(z)(np),s(z) :0} 9

Caso 2 U,[G,(m- )] <a,[R(m- m)]

Neste caso € possivel haver um equilibrio agregador com os trés tipos
de unidade orcamentarias executando m. Para isto acontecer € necessario

gue a expectativa a priori quanto ao tipo da autoridade fiscal em t, seja de que

esta seja do tipo forte. Assim, com E(s) =1 em t, obtém-se:

{h]_(]_) (m)'hZ(l)(m)’hB(l) (ﬁ)’l' q- q' ! an 10, ql t O} (10)

Quando a expectativa a priori quanto ao tipo da autoridade fiscal em
t,;seja igual a 0 entdo voltamos a um equilibrio separador em que tanto a
unidade n&o-cooperativa quanto a unidade cooperativa-fraca ndo cumprem

com a meta. Os equilibrios finais séo:

Com a natureza escolhendo z ,,:
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{hl(l) (M),q = l’h2(1) (m), r = O’hs(l) (m),r = 0,z (p);s :1} (11)

Com a natureza escolhendo z,,, :

. M), a=Lh 4 (M),r =0,h 4, (M),r =0,2 ,, (np), 5= 0} (12)

4.2Uma avaliacdo sobre o significado dos equilibrios obtidos e sugestdes

para a politica fiscal

Foram obtidos doze diferentes equilibrios perfeitos bayesianos,
dependendo da existéncia de dois ou trés tipos para a unidade orcamentéria, a
condicao de punicao e as probabilidades a priori e a posteriori quanto aos tipos
da autoridade fiscal. De todos os casos, apenas existe equilibrio agregador na
estratégia de cumprimento da meta quando a unidade orcamentaria avalia que
0 custo com o represamento de receitas, executado por uma autoridade fiscal
forte, € maior do que o acréscimo de utilidade com o gasto que excede a meta.

Nos equilibrios agregadores, todavia, a autoridade fiscal ndo sabe em t,

porque razdo a unidade or¢camentaria cumpriu a meta : por ser cooperativa ou
por receio quanto a puni¢do. O Unico caso em que 0 cumprimento ou ndo da
meta revela o tipo da unidade orcamentaria, cooperativo ou ndo cooperativo, é
no equilibrio separador, quando o mecanismo de punicdo ndo ¢é
suficientemente forte para compensar o0 incentivo de uma unidade n&o-
cooperativa a nao cumprir a meta estabelecida por uma autoridade fiscal forte.

Por outro lado, nos equilibrios separadores, com trés tipos de unidades
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orcamentarias, restara a duvida para a autoridade fiscal se o tipo da unidade
orcamentdria que cumpre é cooperativo-forte ou cooperativo-fraco e se o tipo
gue ndo cumpre € ndo-cooperativo ou cooperativo fraco.

Uma conclusdo que pode se extrair dos jogos formulados é que
estratégias de punicdo podem ser muito honerosas no presente e ndo-factiveis
ao longo do tempo. Primeiro porque dependendo das distribuicdes prévias
guanto aos tipos das unidades orcamentérias, a autoridade fiscal ter4 que punir
grande parte destas e sofrer o desgaste politico desta decisdo. Segundo
porque a idéia de que sinalizagcbes de uma autoridade fiscal forte inibiréo
comportamentos nao-cooperativos no futuro, mesmo quando a autoridade
fiscal é fraca, pode ndo se verificar a medida que aumente a probabilidade a
priori de uma autoridade fiscal forte se tornar fraca logo a frente. A proximidade
de periodos eleitorais e a existéncia de ciclos politico-econémicos podem
explicar variacdes ciclicas naquela probabilidade. Sendo assim, a manutencao
prolongada de estratégias de puni¢do, coordenados pela autoridade fiscal,
tornam-se menos factiveis do que contratos mais curtos. Quando héa
necessidade de estratégias duradouras de punicdo limites constitucionais
podem ser mais eficientes, como no caso brasileiro da Lei de Responsabilidade
Fiscal. No entanto ndo se deve descartar a estratégia de punicdo para periodos
relativamente curtos, dependo da fase do ciclo de vida do governo. Como
exemplos para comparacdo pode-se tomar os acordos do Brasil com o Fundo
Monetario Internacional em 98 e 2002. No primeiro acordo, mesmo com
clausulas mais rigidas para o cumprimento de metas fiscais, estratégias de
punicdo poderiam ocorrer com um governo no inicio de mandato e com uma

base de sustentacdo politica mais solida. No segundo caso, estratégias de
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punicdo por parte de um governo que esta no fim do eu mandato tornam-se
praticamente inviaveis e apenas a adesdo voluntaria a cooperacdo pode
funcionar.

Do ponto de vista normativo para a politica fiscal os equilibrios acima
podem sugerir uma estratégia mista: a calibragem gradual do mecanismo de
punicdo associado a concessao de incentivos para o cumprimento da meta
pode evitar custos politicos desnecessarios e ajudar na revelagdo dos tipos das
unidades orcamentérias. Ao arbitrar inicialmente um nivel de penalidade mais
baixo, ou até nulo, a autoridade fiscal obtera o cumprimento da meta fiscal por
parte do conjunto de unidades orcamentarias cooperativas da mesma forma
que obteria com um nivel de penalidade mais elevado. A medida que aumente
o nivel de penalidade podera perceber se a falta de cumprimento com a meta
se deve ao nivel baixo de punicdo ou ao tipo especifico da unidade
orcamentaria. Deve se ter consciéncia que a utilizacdo desse mecanismo de
represamento progressivo de receitas torna-se mais factivel com verificagfes
mensais ou trimestrais quanto ao cumprimento das metas, ja que revisdes
anuais requerem a permanéncia de uma estratégia prolongada de punicao.
Reveladas as unidades nao cooperativas, a autoridade fiscal pode tentar
incrementar o mecanismo de incentivo ou mesmo trocar o lider da unidade.
Quanto ao mecanismo de incentivos 0 caso parece ser o contrario, deve
comecar por um mecanismo elevado pois ndo ha custos proporcionais ao
tamanho do incentivo em termos do cumprimento da meta agregada. Como
exemplo, se 100% da arrecadacdo adicional for destinado para gastos

adicionais, tanto faz em termos do acréscimo no gasto total como eles seréo

distribuidos entre as unidades. E importante ressaltar que este mecanismo de
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incentivo deve gerar competicdo pelo cumprimento das metas por todas as
unidades que cooperativas em algum grau. Apesar de a Unica meta que aqui
se persegue € a do cumprimento de uma meta fiscal é importante saber que
dependendo da sensibilidade do incentivo pode haver competicdo danosa em
termos da eficiéncia do gasto publico. Por exemplo, em periodos de
crescimento inesperado da receita as unidades orcamentarias podem cortar
gastos abaixo do que ja seria necessario para o cumprimento da meta com o
propésito de obter mais receitas em meses posteriores. Este comportamento
poderia gerar oscilagdes muito bruscas em relacéo ao fluxo ideal de despesas
ao longo de um exercicio fiscal. Para evitar tal comportamento seria importante
fixar um limite maximo de repasses adicionais de receita, associado ao estrito
cumprimento da meta fiscal. Gastos mais baixos do que a meta pré-
estabelecida nédo deveria implicar em receitas adicionais. Mais uma vez deve
ficar claro que a eficiéncia dos mecanismos de incentivo e puni¢céo esta sendo
avaliada quanto ao critério Unico do cumprimento da meta fiscal. Além de
modificacbes nas escolhas intertemporais do gasto, aqueles mecanismos
podem gerar outras externalidades — como alteracbes na produtividade do

gasto publico relacionadas a maior seletividade nas escolhas de despesas.

5. Conclusdes

As justificativas para se propor um mecanismo alternativo de incentivo
para o cumprimento de metas fiscais, além da estratégia de puni¢do, podem
ser de natureza tedrica ou pratica. A partir dos resultados obtidos destacam-se

guatro observacdes finais:
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O mecanismo de punicdo ndo equivale a incorporar os beneficios
nao apropriados pelos executores da politica fiscal. A incorporacao
de externalidades positivas para a autoridade fiscal e de incentivos
para as unidades orcamentarias podem responder de forma mais
direta ao problema tedrico da néo internalizacdo integral de custos e

beneficos do ajustamento fiscal.

generalizagdes por inducéo retroativa para um numero muito grande
de jogadores, por periodos longos ou para varias repeticdes com um
mesmo jogador podem nado ser criveis. Uma origem do problema
apontado da defeccédo preventiva é o fato de que uma autoridade
fiscal forte, que hoje suporta o custo politico de punir, pode ndo mais
suportar logo a frente. Assim, a sinalizacdo no presente de uma

autoridade fiscal forte pode n&o ser crivel para o futuro

a introducdo de um mecanismo de incentivo pode ser util para uma
autoridade fiscal fraca ou mesmo para evitar o custo de punicado para
uma autoridade fiscal forte. Neste caso, 0 que parece ser decisivo €
a escolha do correto mecanismo de incentivo a cargo da autoridade

fiscal.

As escolhas da “Natureza” sdo fundamentais para a performance da

politica fiscal. Compor uma base de sustentacéo politica ampla nao

necessariamente facilita a obtencdo de uma meta fiscal agregada. Se
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as escolhas das unidades orcamentarias sdo delegadas aos
diferentes grupos ou partidos que formam o governo, aqueles podem
fazer escolhas que dificultam a obtencdo de cooperagcao ao longo do
processo de execucdo orcamentaria. 1Isso pode ocorrer porque nada
indica que o critério de escolha quanto ao tipo da autoridade fiscal
seja 0 mesmo para as escolhas dos lideres das unidades
orcamentéarias. Além disso, uma base politica ampla pode auxiliar o
governo na aprovacao de matérias de seu interesse mas pode se
tornar uma fonte potencial de custos elevados quando a autoridade
fiscal tem que punir unidades orcamentarias ndo cooperativas. O
beneficio liquido provavelmente dependera do tipo de ajuste fiscal

exigido: mais ou menos dependente de votagbes no Congresso.
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