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1 INTRODUCAO

H4 uma rica literatura que analisa os efeitos do alinhamento partiddrio sobre
as transferéncias fiscais recebidas por unidades locais a partir de instincias
superiores de governo — mais especificamente, se localidades cujo chefe do Poder
Executivo é politicamente alinhado com o Poder Executivo de niveis superiores
de governo sio beneficiadas com um maior montante de transferéncias fiscais
(Rozevitch e Weiss, 1993; Khemani, 2007; Solé-Ollé e Sorribas-Navarro, 2008;
Arulampalam ez 4/., 2009; Brollo e Nannicini, 2012; Migueis, 2013; Bugarin e
Marciniuk, 2017). Esse resultado, tipicamente associado a regimes federativos,
tende a ser mais forte quanto maior for a dependéncia fiscal dos governos locais
em relagao aos recursos transferidos pelos niveis superiores, como é o caso do
Brasil. Adicionalmente, outras referéncias apresentam evidéncias de que as
transferéncias fiscais verticais variam de acordo com o calenddrio eleitoral,
mais especificamente, que tais transferéncias tendem a ser maiores em periodos
proximos as elei¢oes (Veiga e Pinho, 2007; Sakurai e Theodoro, 2020).

Este estudo tem como foco outro mecanismo por meio do qual instancias
superiores de governo podem influenciar a transmissao de recursos para niveis
inferiores, qual seja, a concessdo de empréstimos oficiais via bancos publicos. Assim,
este estudo pretende analisar: i) se municipios cujos chefes do Poder Executivo
(prefeitos) sejam politicamente alinhados com o governo federal recebem um volume
maior de empréstimos com o BNDES ou se as condigoes de pagamento desses
financiamentos sdo mais favordveis, comparativamente aos financiamentos recebidos
por municipios cujo chefe do Executivo nio seja alinhado; ii) se a concessio desses
empréstimos varia de acordo com o calenddrio eleitoral, em particular, em anos em
que ocorrem eleigoes municipais e em anos em que ocorrem eleicoes federais; e,
finalmente, iii) se hd um efeito conjunto desses dois fatores politicos. Assim sendo,
diferentemente das transferéncias fiscais, que sio feitas diretamente, o objetivo é
investigar um mecanismo indireto de intera¢io entre o governo federal, por um
lado, e os governos municipais, por outro, por meio de bancos publicos.

Em termos empiricos, sdo analisados dados referentes aos financiamentos
concedidos pelo BNDES especificamente a administragao publica direta dos
municipios brasileiros referentes ao periodo de 2002 a 2020. Utilizando-se o modelo
de viés de selecao amostral para lidar com eventuais problemas de endogeneidade, os
resultados sugerem que tanto a probabilidade de obten¢io de financiamento como
as suas caracteristicas (montante, prazo de caréncia, prazo de amortizagio e taxa de
juros) guardam relagdo com os dois fatores politicos em questio. Prefeituras cujo
chefe do Poder Executivo seja politicamente alinhado com os partidos da coligacao
presidencial apresentam menores chances de recebimento dos financiamentos em
questao, em contrapartida, conseguem financiamentos de maior porte. Os resultados
também sugerem, entre outros, que, embora o montante do financiamento seja
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menor em anos de elei¢oes locais, por um lado, a probabilidade de ter a solicitagao
atendida é, por outro lado, maior. Hd de se ressaltar, contudo, que os efeitos do
alinhamento e do calenddrio eleitoral sobre a probabilidade de recebimento de
financiamento sao de magnitude limitada. Finalmente, os resultados sugerem haver,
de forma pontual, relagio entre o prazo de amortizagdo e a taxa de juros com os
dois fatores politicos aqui abordados.

Este estudo visa trazer contribuicées a diferentes correntes da literatura
econdmica. A primeira delas, j4 bastante vasta, versa sobre a prépria existéncia e
atuacio dos bancos publicos de forma geral, e dos bancos publicos de desenvolvimento
especificamente, entre os quais estd o BNDES. Conforme serd discutido ao longo
deste estudo, essa corrente da literatura apresenta duas ramificagoes importantes: a
primeira delas apresenta argumentos favordveis 4 existéncia dessas institui¢oes, ao
passo que a segunda, entretanto, apresenta ressalvas ou mesmo criticas a sua atuagéo,
explicadas, em parte, justamente pela influéncia de fatores politicos. A segunda
corrente da literatura com a qual este artigo interage e procura contribuir, por sua
vez, discute a influéncia de fatores politicos — em particular, o alinhamento partiddrio
e o calenddrio eleitoral — sobre a interagio entre diferentes niveis de governo e seus
efeitos sobre as transferéncias verticais de recursos fiscais. Como serd abordado, sao
escassas as referéncias que discutem conjuntamente esses fatores, o que ressalta a
relevancia e o ineditismo deste estudo.

A andlise do caso brasileiro ¢ de especial interesse, uma vez que seu sistema
federativo ¢ caracterizado pela existéncia de um niimero expressivo de municipios
cuja maioria é composta por localidades de baixo porte populacional. De acordo
com os dados de populagao estimada pelo IBGE para o ano de 2021, do total de
5.570 municipios do pais, 1.248 (quase 23%) tém até 5 mil habitantes e 2.447
(aproximadamente 44%) tém até 10 mil habitantes.® Ademais, segundo dados da
Secretaria do Tesouro Nacional, para o primeiro desses dois grupos de municipios,
a receita tributdria (ou seja, as receitas prc')prias) representa cerca de apenas 1,5%
das receitas totais, ao passo que, para o segundo grupo, representa propor¢io
marginalmente maior, de cerca de 1,9%.” Com poucas excecoes, nota-se que a
maioria dos municipios do pais tem baixa autonomia fiscal, elevada dependéncia
de transferéncias dos governos estaduais e, especialmente, do governo federal, e
conta com poucos instrumentos disponiveis para a obtengio de empréstimos de
médio e de longo prazo com o sistema financeiro. Essas caracteristicas sugerem que
tais localidades nao s6 dependem das transferéncias fiscais verticais para custear
seus gastos correntes (ou seja, de curto prazo), mas também de crédito oficial
provido por bancos ptblicos para o financiamento de suas despesas de capital

6. Disponivel em: https://www.ibge.gov.br/estatisticas/sociais/populacao/9103-estimativas-de-populacao.html?edi-
cao=31451.

7. Disponivel em: https:/siconfi.tesouro.gov.br/siconfi/pages/public/consulta_finbra/finbra_list.jsf.
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(ou seja, de longo prazo), o que pode tornd-los suscetiveis a influéncia de fatores
politicos como afinidades ideolgico-partiddrias com niveis superiores de governo
(clientelismo). Ademais, essa suscetibilidade pode estar sujeita a outro fator politico
importante, qual seja, o calendério eleitoral, pois em anos de eleigoes, ¢ possivel
que a transferéncia de recursos entre diferentes niveis de governo seja administrada
estrategicamente, com vistas a permitir um melhor desempenho eleitoral dos
incumbentes (oportunismo).

Este artigo estd organizado da seguinte forma. A segio 2 apresenta uma discussio
da teoria e das evidéncias sobre a atuacio dos bancos publicos, dando atengao
especial aos estudos que versam sobre sua relagdo com fatores politicos. As segoes
3 e 4, por sua vez, descrevem, respectivamente, os procedimentos metodoldgicos
empregados neste estudo e a base de dados. A se¢ao 5 apresenta e discute os resultados
e, finalmente, a segdo 6 apresenta as consideragdes finais do estudo.

2 BANCOS PUBLICOS E CONEXOES POLITICAS: TEORIA E EVIDENCIAS

Criado em 1952, com o objetivo de estimular o desenvolvimento econdémico do
pais, o BNDES ¢ uma entidade autdrquica, com autonomia administrativa, cujo
objetivo central é auxiliar a politica de investimentos do Estado. Desde sua criagio,
o BNDES tem estado entre os maiores bancos de desenvolvimento do mundo.

A literatura econdmica analisa a existéncia de bancos publicos de forma geral
e de bancos publicos de desenvolvimento de forma especifica, tanto de maneira
normativa como positiva. A primeira delas, tipicamente, apresenta justificativas para
a existéncia dessas instituicoes e enfatiza os beneficios de sua atuacio como membro
do sistema financeiro. Em primeiro lugar, bancos publicos de desenvolvimento seriam
importantes, porque, na auséncia de institui¢oes financeiras privadas dispostas a
conceder financiamento de longo prazo, os demandantes desse tipo de empréstimo
seriam obrigados a recorrer a sucessivos financiamentos de curto prazo, o que
aumentaria o risco dos projetos em funcio de oscilagoes das taxas de juros (ou caso
essas oscilagoes fossem bruscas) e da prépria instabilidade macroeconémica, comum
em paises em desenvolvimento. Em segundo lugar, essas institui¢des poderiam
viabilizar projetos publicos e privados que gerassem externalidades econdmicas e sociais
positivas, como o investimento em infraestrutura, em pesquisa e desenvolvimento,
em politicas de inovagao e em politicas ambientais, entre outros, que ocorreria em
magnitude inferior & 6tima diante de financiamento puramente privado. Por fim,
ao ofertarem crédito de longo prazo, bancos ptblicos de desenvolvimento poderiam
atuar como estabilizadores da atividade econémica, ao manter a oferta de recursos,
mesmo em situagoes de instabilidade econdmica, em que os agentes privados podem
diminuir a oferta de crédito (Sapienza, 2004).®

8. Em linha com esse argumento, Micco e Panizza (2006), por exemplo, encontram evidéncias de que a proviséo de
crédito por bancos publicos é menos pro-ciclica do que a provisao realizada por bancos privados.



Clientelismo? Oportunismo? Ambos? Ou nenhum? 81

Ainda conforme discutido por Sapienza (2004), para além da abordagem
normativa, também h4 uma abordagem positiva dos bancos publicos que, tipicamente,
enfatiza possiveis problemas associados a sua atua¢o. Uma primeira, denominada
visao de agéncia, argumenta que, ainda que tais instituigoes tenham como objetivo
central minimizar as falhas do mercado de crédito, pode nio ser possivel gerar uma
estrutura de incentivos suficiente para que seus gestores se esforcem de modo a atingir
os objetivos almejados, dado que tais instituigoes podem estar sujeitas a influéncia
de interesses burocrdticos. Por sua vez, uma segunda (também discutida por Shleifer
e Vishny, 1994; La Porta, Lopez-de-Silanes e Shleifer, 2002), denominada visao
politica, defende que bancos publicos poderiam ser geridos de forma a beneficiar
grupos politicamente alinhados 2 instituicao ou aos seus proprios gestores, cuja
indicagdo pode nio se dar por critérios técnicos, mas em funcio de grupos de
interesse. Assim, a visio de agéncia entende que a m4 alocagao dos recursos é
consequéncia de uma estrutura de incentivos inadequada tal que seus gestores
nao se esforcariam devidamente, de modo a atingir os objetivos da institui¢ao, ao
passo que a visdo politica entende que essa md alocagio ¢ consequéncia de agoes
que visariam beneficiar grupos especificos de agentes.

Este estudo se aproxima da visao politica de Sapienza (2004), pois, conforme
mencionado anteriormente, o objetivo ¢ analisar em que medida o alinhamento
politico entre o governo federal e os governos municipais se relaciona com a
concessdo de financiamento oficial por meio do BNDES, bem como se hd alguma
relagao entre tais concessoes e o calenddrio eleitoral.

De fato, existem algumas referéncias da literatura cujo objetivo se assemelha ao
propdsito deste estudo, variando o caso explorado. Abordando paises especificos, uma
primeira referéncia relevante é o jd citado trabalho de Sapienza (2004), que analisa
informacdes referentes aos municipios italianos entre 1991 ¢ 1995. Seus resultados
indicam que grandes empresas, que poderiam obter crédito com o mercado privado,
sao justamente aquelas mais beneficiadas pelos bancos publicos, em particular, com
crédito a juros mais baixos, comparativamente ao crédito concedido por bancos
privados. Explorando o fato de que muitos gestores dos bancos publicos italianos
so filiados a partidos politicos, a autora também encontra evidéncias que indicam
que as condigoes de crédito sao mais favordveis as empresas situadas justamente
nas regides em que a agremiacio politica do gestor obteve maior suporte eleitoral.

Uma segunda referéncia que aborda paises especificos é o trabalho de Khwaja
e Mian (2005), que encontra evidéncias que reforcam a percep¢ao de que a atuagio
dos bancos publicos pode estar sujeita a interesses politicos. Ao analisar dados de
empresas paquistanesas, os resultados obtidos pelos autores sugerem que empresas
cujos diretores jd disputaram algum tipo de eleicao, ou seja, sio membros de algum
partido politico, no sé tomam mais crédito com bancos puiblicos, mas também
apresentam maiores taxas de inadimpléncia. Contudo, os resultados obtidos pelos
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autores indicam que fatores politicos exercem efeito nulo sobre o crédito obtido
por essas empresas com bancos privados. Ainda na linha de estudos sobre paises
especificos que versam sobre o efeito do alinhamento politico sobre a concessao
de crédito via instituigdes publicas, Li ez /. (2008) analisam o caso da China e
encontram evidéncias de que empresas privadas cujos proprietarios sejam filiados
ao partido comunista apresentam mais facilidade na obtengao de crédito com
bancos publicos e com outras institui¢des governamentais.

Para além da influéncia do alinhamento politico sobre a provisio de crédito,
outras referéncias importantes da literatura tém abordado outro aspecto politico
importante, qual seja, o efeito do calenddrio eleitoral sobre a provisao de crédito oficial.
Nessa corrente da literatura, Cole (2009) analisa a oferta de crédito agricola provido
por bancos publicos indianos e encontra evidéncias de expansio em anos eleitorais,
especialmente em distritos onde as elei¢oes sao mais acirradas e onde, portanto, a
necessidade desse tipo de suporte visando vencer a disputa é maior. Adicionalmente,
os resultados do autor indicam efeito nulo dessa expansio de crédito em anos
eleitorais sobre a produgao agricola das dreas beneficiadas, refor¢ando, portanto, a
percepgao de utilizagio oportunista dos bancos publicos. Por sua vez, os resultados
do estudo de Ding (2005), que explora informagoes ao nivel dos bancos de uma
amostra de paises, sugerem que hd um aumento da oferta de crédito por parte dos
bancos pt’lblicos em anos eleitorais, especialmente, em economias emergentes. Esse
resultado, contudo, nao é confirmado por Micco e Panizza (2006), que também
analisam informagées ao nivel dos bancos de diferentes paises e encontram apenas
evidéncias fracas de expansio de crédito por parte dos bancos publicos em periodos
eleitorais. De toda forma, ainda que nao haja consenso na literatura quanto a essa
relagio, essas referéncias apontam para outro aspecto politico importante a respeito
da atuacio dos bancos oficiais.

Especificamente para o caso brasileiro, duas referéncias podem ser aqui mencionadas.
A primeira delas, com objetivo bastante semelhante ao aqui apresentado, ¢ o estudo
desenvolvido por Ledo, Mello e Ferraz (2013), no qual os autores analisam o efeito
do alinhamento partiddrio entre o governo municipal e o federal sobre o montante de
crédito concedido via bancos comerciais publicos federais, em especial, 0 Banco do Brasil
e a Caixa Econ6mica Federal. Explorando um painel de municipios brasileiros entre
1997 ¢ 2008, os autores encontram evidéncias de que a taxa de crescimento da oferta
de crédito provida por tais instituigoes financeiras ¢ maior em municipios politicamente
alinhados com o governo federal, comparativamente a municipios nao alinhados. Em
particular, esse efeito ¢ verificado no crédito nao direcionado e no crédito destinado as
pessoas juridicas. Por sua vez, um segundo estudo relevante referente ao caso brasileiro é
o realizado por Carvalho (2014), no qual o autor analisa um painel de firmas brasileiras
entre 1995 e 2005 e encontra evidéncias de que empresas elegiveis a financiamento
com o BNDES aumentam a quantidade de emprego em estados cujo governante é
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politicamente alinhado com o governo federal. Esse aumento se dd especialmente nos
periodos anteriores as eleicoes e nas localidades onde a competicao eleitoral é mais
acirrada. Esse comportamento por parte das firmas parece ser compensador, dado
que o autor encontra evidéncias de que tais empresas sdo posteriormente beneficiadas
com maior crédito com o referido banco. Ademais, nao hd elevacio do emprego total,
uma vez que os resultados indicam que as firmas beneficiadas apenas reposicionam
geograficamente suas plantas em diregao as localidades cujo chefe do Poder Executivo
seja alinhado com o governo federal, com a consequente queda do emprego das regices
cujo chefe do Executivo no seja alinhado.

As referéncias apresentadas ao longo desta segio permitem tragar um breve
panorama da discussao, tanto tedrica quanto empirica, ja desenvolvida pela literatura
existente sobre o tema. Dessa forma, tendo em vista a importancia da literatura sobre
os bancos publicos, bem como daquela que versa sobre a influéncia do alinhamento
politico e do calenddrio eleitoral sobre as transferéncias de recursos entre diferentes
niveis de governo, este estudo procura trazer novas contribuigées 2 literatura, ao
unificar essas duas discussoes. A préxima se¢io do artigo passa a discutir a metodologia
empregada neste estudo, de forma a identificar os eventuais efeitos do alinhamento
politico e do calenddrio eleitoral sobre a provisio de crédito oficial aos governos
locais brasileiros, conforme segue.

3 ESTRATEGIA DE IDENTIFICACAO

Conforme mencionado anteriormente, este estudo busca analisar: i) se municipios
cujo chefe do Poder Executivo seja politicamente alinhado com o Executivo federal
tomam financiamento de maior montante com o BNDES ou sob condi¢oes mais
favordveis de devolugio relativamente aos municipios nio alinhados; ii) se a concessao
de financiamento varia de acordo com a ocorréncia de elei¢bes municipais ou de
elei¢coes federais; e, finalmente, iii) se hd um efeito conjunto desses dois fatores,
ou seja, se o efeito do alinhamento partidério se dd de forma diferente de acordo
com o calenddrio eleitoral.

Neste estudo, o alinhamento politico entre o chefe do Poder Executivo local
e o governo federal ¢ mensurado por meio de trés varidveis explicativas do tipo
dummy. A primeira delas (AP) assume o valor 1 (um), caso o partido do prefeito seja
exatamente igual ao partido do presidente da Republica, e 0 (zero), caso contririo;
a segunda (AC), por sua vez, assume o valor 1, caso o partido do prefeito faca
parte da coligacio que elegeu o presidente (excluindo-se o partido do presidente),
e 0, caso contrdrio; por fim, a terceira (AM) assume o valor 1, caso o partido do
prefeito seja o mesmo de algum ministro (excluindo-se o partido do presidente e
os da coligacio), e 0, caso contrdrio. Note-se, portanto, que a primeira medida de
alinhamento é mais restritiva, pois considera somente o alinhamento partiddrio do
chefe do Poder Executivo local com o chefe do Poder Executivo federal; a segunda,



84 pesquisa e planejamento econdmico | ppe | v. 55 | n. 1 | abr. 2025

por sua vez, ¢ uma medida relativamente mais ampla, pois considera (somente)
os casos em que o alinhamento se d4 com os partidos membros da coligagio. Por
fim, a terceira medida considera (somente) os casos em que o partido do prefeito
municipal chefia algum ministério do governo federal. Note-se também que essas
trés medidas de alinhamento politico entre o chefe do Poder Executivo local e o
governo federal sio excludentes entre si — por exemplo, se o partido do governante
municipal é igual ao partido do presidente da Republica, apenas a primeira dessas
trés dummies assume o valor 1; alternativamente, se o partido do prefeito ¢ igual
ao partido de algum ministro, apenas a terceira assume o valor 1.

Para além dessas trés dummies de alinhamento partiddrio entre o governo local
e o federal, a ocorréncia de elei¢oes locais ou federais é mensurada por meio de outras
duas varidveis dummy, da seguinte forma: a primeira delas (£M/) assume o valor 1 nos
anos em que ocorrem elei¢oes municipais’ e 0 nos demais; jd a segunda (£F) assume
o valor 1 nos anos em que ocorrem eleigoes federais'® e 0 nos demais.

Dadas as explicagoes anteriores, o problema a ser investigado neste estudo
pode ser genericamente representado pela equacio (1) — omitindo-se varidveis de
controle, para facilitar a interpretagao.

Yit = @ + BapAPyt + BacACie + BamAMie + YemEM; + VerEFie + Sappm APy X
EM, + SxcemACic X EM; + Sxum AMic X EM; + Wapir AP X EF, +cprACy x (1)
EF + YamerAMie X EFy + €54

Nessa equagio, o indice 7 representa um determinado municipio e o indice
representa um determinado ano. A varidvel dependente y;; representa cada uma
das diferentes caracteristicas dos financiamentos aqui analisadas, quais sejam:
i) o montante do financiamentos; ii) a taxa de juros; iii) o prazo de amortizagao;
e iv) o prazo de caréncia do financiamento obtido com o BNDES. Finalmente,
a representa a constante do modelo, e €;; representa o termo de erro.

E possivel observar que a estimagio dos parimetros da equagio (1) por
meio do modelo linear geral contemplaria apenas os municipios que solicitaram
financiamento ao BNDES (sejam eles alinhados ou nao), ou seja, os municipios
que nao solicitaram seriam excluidos das estimag¢oes, uma vez que as informagoes
referentes ao financiamento seriam missing data nesses casos.

Caso a decisao de solicitacio fosse definida de forma totalmente aleatéria, as
estimacdes seriam nio enviesadas e, portanto, permitiriam investigar a relacao do
alinhamento politico e do calenddrio eleitoral com a provisao de tais financiamentos.
Note-se, contudo, que esse nio é o caso: como a solicitagao do crédito nao ¢é
aleatdria, mas, sim, uma decisao do préprio municipio, os resultados advindos de

9. Na amostra deste estudo, 2004, 2008, 2012, 2016 e 2020.
10. Na amostra deste estudo, 2002, 2006, 2010, 2014 e 2018.
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uma amostra que contemplasse somente as unidades beneficiadas estariam muito
provavelmente sujeitos ao problema de viés de selegao amostral (Heckman, 1979).
Além disso, uma caracteristica da base de dados explorada neste estudo pode
representar outra fonte de viés amostral: nao hd informagées disponibilizadas pelo
BNDES referentes a projetos submetidos ao banco e que tenham sido rejeitados.
Na prdtica, portanto, os dados explorados neste estudo sio referentes apenas aqueles
municipios que solicitaram o financiamento e que foram efetivamente atendidos.

Diante desses dois pontos, os testes econométricos realizados neste estudo
envolvem a estima¢ao dos parimetros com base no modelo pooled Heckman, em que,
no primeiro estdgio, estima-se, por meio de um modelo probit, a probabilidade de
um municipio solicitar financiamento com o BNDES (e consegui-lo). No segundo
estdgio, por sua vez, estimam-se os parimetros da relacio do montante recebido
ou das condigoes do pagamento do financiamento (taxa de juros e prazos de
amortizagio e de caréncia) com o alinhamento politico e com o calendério eleitoral,
condicionalmente ao fato de a solicitacio ter sido realizada (por um municipio) e
atendida (pelo BNDES). Assim, a equagio (1) sofre uma modificacio, passando
a ser representada da forma a seguir.

Vit = @+ BapAPie + BacACir + BamAMie + VeMEM¢ + YeprEFye + Sappm APy X

EM; + 8acemACi X EM¢ + SampmAMie X EMe + WapprAPiy X EFe +4cprACi: X

i 2
EF[ + wAMEFAMit X EFt + Aigzz;:g + €5 ( )

!
Na equacio (2), W representa a razao inversa de Mills, termo estimado a
Zit-
partir dos resultados do primeiro estdgio do modelo,' cuja inclusao permite controlar

as estimagoes pela probabilidade de um municipio solicitar financiamento com o
BNDES (e té-la atendida), ou seja, permite estimar os pardmetros da equagao (1)
de forma nio enviesada e consistente (Heckman, 1979).

Além das varidveis explicativas discutidas anteriormente, as estimagées incluem
um conjunto de varidveis de controle composto: i) pela propor¢io da populagio
municipal composta por idosos (individuos com mais de 65 anos de idade); ii) pela
propor¢io da populagio municipal composta por jovens (individuos com menos de
14 anos); iii) pela taxa de urbaniza¢io (propor¢io da populacio residente na zona
urbana); e iv) pela populacio total. Dado que a estimagio dos parAmetros por meio
do modelo de Heckman (1979) requer que ao menos uma varidvel explicativa faga
parte do primeiro estdgio, mas nio do segundo (Puhani, 2000), essas quatro varidveis
demogrificas foram incluidas no primeiro estdgio, mas somente a proporg¢io de jovens

11. Neste caso, Z representa a matriz de varidveis explicativas do primeiro estagio e y representa o vetor de coeficientes.
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foi mantida no segundo.'” Além dessas varidveis, que representam caracteristicas
demogrificas (estruturais) dos municipios brasileiros, as estimagoes também incluem
dummies de Unidade da Federacao (UF), em ambos os estdgios.

4 DESCRICAO DOS DADOS

Em linha com os objetivos do estudo, é importante ressaltar que sdo considerados
apenas os empréstimos tomados pela administragio publica direta, nao contemplando,
portanto, outros tipos de financiamento, como aqueles tomados por empresas
privadas ou por sociedades de economia mista.

O BNDES, em seu sitio eletronico, fornece informacoes referentes aos
financiamentos disponiveis aos governos municipais brasileiros. Tais empréstimos
sao classificados em diretos ou indiretos e entre automdticos ou ndo automdticos,
conforme descrito a seguir."?

1) Direta: operagao realizada diretamente com o BNDES ou por meio de
mandatdrio. Nesse tipo de operagao, é necessdrio apresentar o pedido
ao BNDES por meio da denominada consulta prévia, documento
em que sio descritas as caracteristicas bdsicas do solicitante e do
empreendimento para a andlise do banco. Para solicitar apoio direto ao
BNDES, ¢ necessdrio que o financiamento tenha valor superior a R$ 20
milhées, mas, em alguns casos especificos, ¢ possivel que o apoio direto
a financiamentos seja inferior a esse valor.

2) Indireta: operagdes realizadas por meio de institui¢bes financeiras, as
quais avaliam a solicitagio de financiamento e assumem o risco do nio
pagamento da operagio. Por isso, tais instituicdes podem aceitar ou
nao o pedido de crédito. Sao elas também que negociam com o cliente
as condi¢des do financiamento, como prazo de pagamento e garantias
exigidas, respeitando algumas regras e limites definidos pelo BNDES.
Existem duas modalidades de operagio indireta:

a) automdtica: operagio que nio precisa passar por avaliagio prévia do
BNDES. O pedido ¢ recebido e analisado pela instituigao financeira
credenciada, que aprova o crédito e, em seguida, solicita ao BNDES a
homologacio e aliberagao dos recursos. Fazem parte dessa modalidade
as operagoes de financiamento com valor até R$ 20 milhées; e

12. Dado que ndo ha um critério especifico que norteie a selecao da(s) variavel(is) explicativa(s) a ser(em) incluida(s)
no primeiro estagio, mas retirada(s) do segundo, decidiu-se considerar o critério de significancia estatistica dos
coeficientes. Assim, as variaveis explicativas taxa de urbanizagdo, populagéo e propor¢do de idosos foram mantidas no
primeiro estagio, pois seus coeficientes sao estatisticamente significantes, mas retiradas no sequndo, por néo o serem.

13. Essas informagGes foram obtidas no sitio eletronico da propria instituicao.
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b) nao automdtica: operacio indireta em que é necessdrio apresentar
a consulta prévia, que é encaminhada ao BNDES pela instituigao
financeira credenciada para andlise. Nesse caso, as operagoes de
financiamento sao avaliadas individualmente e aprovadas ou
rejeitadas pelo préoprio BNDES. O valor minimo para essa forma
de apoio é de R$ 20 milhoes.

Neste estudo, serdo analisados somente os empréstimos realizados por meio
das modalidades direta e indireta nio automdtica, por duas razdes. Em primeiro
lugar, dado o objetivo do estudo, parte-se da premissa de que um eventual efeito do
alinhamento partiddrio sobre o financiamento concedido pelo BNDES seja maior
(ou, no limite, s6 seja verificado), caso a solicitagdo seja avaliada diretamente pelo
BNDES, e nio somente pelos intermedidrios financeiros. Em segundo lugar, algumas
informagoes relevantes para a realizagao deste estudo (em particular, as condigoes de
devolugio do financiamento, como taxa de juros, por exemplo) s6 sdo disponibilizadas
pelo BNDES para os financiamentos dessas modalidades especificas.'

Além dessa categorizagio, hd outra distingao quanto aos empréstimos providos
pelo BNDES. Em particular, hd uma modalidade denominada recursos néo reembolsdveis,
que, segundo o préprio BNDES, sio concedidos para apoiar projetos especificos
sem a exigéncia de devolugio ao banco. Dessa forma, nao hd que se falar em prazo
de amortizacio, prazo de caréncia nem taxa de juros para esse tipo especifico de
financiamento. Os recursos da modalidade reembolsdvel, por sua vez, devem ser
devolvidos ao banco e envolvem a defini¢ao das condicoes para a devolugio.

Além dos esclarecimentos anteriores, cabe adicionar que os dados disponibilizados
pelo BNDES sao tais, que permitem um municipio tomar diferentes financiamentos
em um mesmo ano, sob condi¢coes de amortizacao diferentes. Isso acontece, por
exemplo, caso empréstimos distintos sejam realizados por meio de modalidades
distintas ou para projetos distintos. Mais frequente na amostra, contudo, ¢ o caso
em que um mesmo empréstimo é decomposto em diferentes subcréditos, também
sujeitos a diferentes taxas de juros em fungio de diferentes itens financiados.

Para que os dados pudessem ser organizados de forma que cada municipio
estivesse associado a apenas um empréstimo por ano, procedeu-se da seguinte forma:
para os valores dos empréstimos, para cada tipo de empréstimo entre reembolsédvel e
nio reembolsdvel e para cada municipio, realizou-se a soma dos valores dos diferentes
financiamentos tomados em um determinado ano. Assim, dado que alguns financiamentos
s30 do tipo ndo reembolsdvel e outros do tipo reembolsivel, este estudo considera duas
varidveis dependentes que mensuram diferentes valores do financiamento: i) valor tozal,

14. Segundo o BNDES, ha uma terceira modalidade denominada “mista”, que sdo operagdes que combinam as formas
direta e indireta ndo automatica e ambas compartilham o risco da operacéo. As operacdes mistas geralmente ocorrem
por sugestdo do BNDES ou da instituicdo credenciada, isto é, ndo podem ser solicitadas diretamente pelo cliente.
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referente ao total do valor tomado, independentemente de o valor do empréstimo ser
do tipo nao reembolsavel ou reembolsével; e ii) valor reembolsdvel, referente ao valor do
financiamento exclusivamente desta modalidade. J4 para a taxa de juros, para o prazo de
amortizagio e para o prazo de caréncia, realizou-se a soma ponderada pela participagao
relativa dos valores de cada financiamento tomado em um dado ano somente para os
recursos do tipo reembolsdveis, visto que, conforme mencionado anteriormente, nao
ha que se falar sobre essas varidveis para os empréstimos do tipo nao reembolsdvel.

A titulo de ilustragdo, considere-se o municipio de Blumenau-SC, que, no
ano de 2004, tomou dois financiamentos do tipo reembolsdvel com o BNDES,
cujos montantes foram de R$ 2.445.000,00 ¢ R$ 4.178.070,00," com taxas de
juros iguais a 3,5% e 2,5%, respectivamente. O valor total do financiamento
considerado para este estudo ¢ igual a R$ 6.623.070,00, que corresponde a soma
simples dos valores dos empréstimos anteriormente mencionados, ao passo que a
taxa de juros considerada neste estudo ¢é igual a 2,87%, que corresponde a soma
das taxas de juros anteriormente mencionadas ponderadas pela participagio de
cada financiamento no montante total tomado no ano.

Este estudo investiga como o alinhamento politico e o calenddrio eleitoral
se relacionam com os empréstimos obtidos pelos governos municipais brasileiros
com o BNDES, utilizando-se dados de cinco mandatos municipais: i) 2001-2004
(prefeitos eleitos em 2000); ii) 2005-2008 (prefeitos eleitos em 2004);
iii) 2009-2012 (prefeitos eleitos em 2008); iv) 2013-2016 (prefeitos eleitos
em 2012); e, finalmente, v) 2017-2020 (prefeitos eleitos em 2016). No Brasil,
como as eleicoes municipais e as elei¢es estaduais/federais ocorrem de forma
escalonada a cada dois anos, é possivel que haja mudanca no alinhamento ao
longo de um mesmo mandato local ou de um mesmo mandato federal. Por
exemplo, para os prefeitos eleitos em 2000, entre os anos de 2001 e 2002, o
presidente da Republica em questao era Fernando Henrique Cardoso, ao passo
que, entre 2003 e 2004, o presidente em exercicio era Luiz Indcio Lula da Silva.
Assim, para a defini¢io do alinhamento politico entre governos locais e governo
federal, foi preciso analisar separadamente os dois primeiros anos do mandato
local e os dois tltimos.

Os dados referentes as varidveis politicas (utilizadas para a definicao da
ocorréncia ou nao do alinhamento partidario entre governos locais e o governo
federal) foram obtidos via Tribunal Superior Eleitoral (TSE). Por sua vez, os dados
demogriéficos, que sdo utilizados como varidveis de controle das estimagées, foram
obtidos via Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE). Finalmente, os
dados referentes aos financiamentos providos pelo BNDES aos municipios brasileiros
foram obtidos no website da prépria institui¢io. Em particular, ressalta-se que, nas

15. Em valores da época.
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estimagdes, o montante do financiamento é mensurado em logaritmo natural, ao
passo que a taxa de juros é mensurada em % ao ano (a.a.) e o prazo de amortizacio
e de caréncia sao ambos mensurados em meses. Adicionalmente, esclarece-se que
os valores dos financiamentos estio mensurados em R$ de 2021, deflacionados

com base no Indice Nacional de Precos ao Consumidor Amplo (IPCA) do IBGE.

TABELA 1

Estatisticas descritivas
Variavel Média Desvio-padrao Observagbes
Valor total (R$ 1 milhdo) 42,61 253,34 479
Valor reembolsavel (R$ 1 milhao) 45,98 264,41 437
Prazo de caréncia (meses) 24,97 6,10 437
Prazo de amortizagao (meses) 77,99 20,94 437
Taxa de juros (% a.a.) 2,40 0,55 437
Populagao 34.691,00 206.131,00 101.675
Idosos (%) 7,33 2,35 101.675
Jovens (%) 28,95 6,06 101.675
Urbanizagao (%) 60,79 22,93 101.675

Elaboragao dos autores.

A tabela 1 apresenta estatisticas descritivas selecionadas das varidveis que
compdem este estudo. De acordo com essas informagdes, nota-se que o valor total
médio é da ordem de R$ 42,61 milhoes, ao passo que o valor reembolsdvel médio é
da ordem de R$ 45,98 milhées. Em principio, o primeiro desses valores deveria ser
maior que o segundo, mas ¢ importante esclarecer que o niimero de observagoes para
cada uma dessas duas varidveis também ¢ diferente. Em particular, esta diferenca é
explicada pelos empréstimos do tipo nao reembolsdvel, cujos valores sao tipicamente
menores que os referentes aos empréstimos do tipo reembolsivel. De toda forma,
uma caracteristica comum ao valor total e ao valor reembolsdvel é seu elevado desvio-
padrio, sinalizando haver uma variagio expressiva dos valores em torno da média—a
titulo de exemplificacio, o financiamento do tipo reembolsivel de menor valor na
amostra aqui explorada foi tomado pela prefeitura do municipio de Itdpolis-SP em
2004, no valor de R$ 21.405,00, ao passo que o de maior valor foi tomado pela
prefeitura do municipio do Rio de Janeiro-R] em 2014, no valor de R$ 4,2 bilhoes.'¢
As informagdes presentes na tabela ainda permitem notar que os empréstimos do tipo
reembolsdvel contam com um prazo médio de caréncia de quase 25 meses, prazo de
amortizagio de aproximadamente 78 meses e taxa anual de juros de 2,40% ao ano.

16.Ambos em valores j& deflacionados. Em valores da época, estes sdo iguais a R$ 8 milhdes e R$ 1,6 bilhdo, respectivamente.
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A tabela 2 apresenta a distribuigao do niimero de municipios cujas prefeituras
foram beneficiadas com financiamento do BNDES por ano e por UE As informagoes
apresentadas permitem constatar que hd uma diferenca significativa entre as UFs
do pais, uma vez que os municipios dos estados de Sao Paulo (138), de Santa
Catarina (55), de Minas Gerais (47), do Rio Grande do Sul (46) e do Paran4 (43)
sa0 os mais frequentes na amostra. Contudo, é possivel constatar que nenhuma
prefeitura dos estados de Alagoas, do Rio Grande do Norte e de Sergipe recebeu
tal recurso. Diferengas significativas na concessao dos empréstimos também sao
notadas ao longo do tempo, uma vez que ha forte concentragio nos primeiros anos
da amostra e declinio progressivo subsequente — o total de municipios beneficiados
somente em 2002 (68), 2003 (66) e 2004 (127) representa 54% da quantidade

total de financiamentos.

Como tltima ilustragio dos dados referentes aos financiamentos, a tabela 3
apresenta os valores médios de cada uma das cinco varidveis dependentes exploradas
neste estudo, separadamente para cada um dos trés tipos de alinhamento (exclusivamente
com o partido do presidente, exclusivamente com os partidos da coligagao ou
exclusivamente com os partidos dos ministros) e por tipo de ano (anos em que nio
h4 eleicoes, anos em que ocorrem eleigoes locais e anos em que ocorrem eleigoes
federais). Embora os valores nio indiquem haver um padrao de comportamento
claro entre esses diferentes grupos, ressalta-se que os valores reportados sao apenas
médias simples e somente um tratamento mais rigoroso permite averiguar se as
caracteristicas dos financiamentos tomados pela administra¢io publica direta dos
municipios brasileiros com 0 BNDES exibem alguma relagio com o alinhamento
politico e/ou com o calenddrio eleitoral.
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5 RESULTADOS

Esta secdo do estudo apresenta os resultados das estimacoes conforme especificagio
apresentada na secdo 3 deste artigo. Mais especificamente, a tabela 4 apresentada
em sequéncia reporta os coeficientes associados as varidveis explicativas bem
como seus respectivos erros-padrao (entre parénteses). Os resultados para as
varidveis dependentes valor total, valor reembolsdvel, prazo de caréncia, prazo de
amortizacio e, finalmente, taxa de juros sio reportados nas colunas A, B, C, D ¢ E,
respectivamente. O painel A apresenta os resultados referentes ao segundo estdgio,
a0 passo que o painel B apresenta os resultados referentes ao primeiro estigio do
modelo de Heckman (1979). Cumpre esclarecer que os resultados referentes ao
primeiro estdgio reportados nas quatro tltimas dessas cinco colunas sao exatamente
os mesmos, pois se referem a probabilidade de solicitagao (e concessao) do mesmo
tipo de financiamento, qual seja, do tipo reembolsdvel. Por fim, os asteriscos
denotam a significAncia estatistica dos coeficientes aos niveis de * = 10%; ** = 5%;

e *** = 1%, respectivamente.

De acordo com os resultados apresentados no painel A da tabela 4, nota-se que,
em anos nao eleitorais, o alinhamento politico entre o chefe do Poder Executivo local
e o presidente da Republica parece no guardar relagio estatisticamente significante
com o montante do financiamento (seja ele total ou reembolsével), com o prazo de
caréncia ou com o prazo de amortizagio, uma vez que todos os coeficientes associados
a dummy Alinhamento partido sio estatisticamente nulos. Nota-se, contudo, um
coeficiente negativo e estatisticamente significante a 5% na coluna E, sugerindo que a
taxa de juros ¢ 0,306 ponto percentual (p.p.) inferior, caso o alinhamento em questao
seja verificado relativamente ao caso em que nio — considerando-se que a taxa de juros
média em anos em que nao ocorrem elei¢coes e quando o chefe do Poder Executivo nio
¢ alinhado com o partido do presidente ¢ igual a 2,43% a.a. (tabela 3), a verificacio
do alinhamento faz com que essa taxa se reduza para 2,12% a.a.

Esses resultados sdo relativamente diferentes, quando se leva em conta o
alinhamento entre o chefe do Poder Executivo local e os partidos que compoem a
coligacdo presidencial. Ainda considerando-se os anos nao eleitorais, nota-se que os
coeficientes associados a dummy Alinhamento coligagio sao positivos e estatisticamente
significantes a 5% no caso do valor total (coluna A) e no caso do valor reembolsi-
vel (coluna B), sugerindo haver uma relagao positiva entre esse tipo especifico de
alinhamento e o montante do empréstimo — a magnitude do efeito ¢ expressiva
e sugere que, quando uma localidade inicialmente nio alinhada passa a sé-lo, hd
uma variacio de (exp(0,824) — 1).100 = 127,96% e (exp(0,986) — 1).100 = 168,05%
nos dois financiamentos citados, respectivamente, cezeris paribus." Adicionalmente,

17. Como a variavel explicativa, nesses casos, € uma dummy (uma variavel categérica e ndo continua), seguiu-se
Halvorsen e Palmquist (1980) para o célculo do efeito, em pontos percentuais, sobre a variavel dependente, de uma
mudanca da varidvel dummy de 0 (zero) para 1 (um) em um modelo log-linear.
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os resultados reportados na coluna C sugerem que os financiamentos tomados por
prefeituras alinhadas apresentam um prazo de caréncia 3,3 meses inferior relativa-
mente a prefeituras nao alinhadas (coeficiente estatisticamente significante a 10%) —
levando-se em conta as informagdes apresentadas na tabela 3, vé-se uma variagao
de 24,78 meses para 21,48 meses. Finalmente, os resultados sugerem que o alinha-
mento politico entre o governo local e os ministros do governo federal parece nio
ter relagio estatisticamente significante com as caracteristicas dos financiamentos,
uma vez que todos os coeficientes associados & dummy Alinhamento ministérios sao
estatisticamente nulos aos niveis usualmente considerados.

Quanto aos efeitos do calenddrio eleitoral em municipios politicamente
nao alinhados, sio verificados coeficientes estatisticamente significantes a 1%
associados & dummy Elei¢cio municipal no caso do valor total e no caso do
valor reembolsdvel. No primeiro desses casos, hd uma variagio da ordem de
(exp(—0,584) — 1).100 = —44,23% em anos em que ocorrem elei¢des municipais
relativamente aos anos em que nao ocorrem, ao passo que, no segundo, hd uma
variagio da ordem de (exp(—0,674) — 1).100 = —49,03%, ceteris paribus. Por sua
vez, os resultados sugerem que o valor total ¢ (exp(0,476) — 1).100 = 60,96%
maior em anos em que ocorrem elei¢oes federais relativamente aos anos em que
nao ocorrem, ceteris paribus (o coeficiente associado & dummy Eleicio federal é
estatisticamente significante a 10%). Para as demais varidveis dependentes, nota-se
que os coeficientes associados as dummies de ano de eleicio municipal ou federal sao
estatisticamente nulos. Assim, os resultados sugerem que, no caso de municipios
politicamente nio alinhados, o montante do financiamento guarda relagio com
o calenddrio eleitoral, com diminui¢dao em anos de eleigdes locais, mas expansao
em anos de eleicoes federais. Neste tltimo caso, o efeito parece estar associado aos
recursos nao reembolsdveis (que nao precisam ser devolvidos ao banco) uma vez
que o coeficiente associado & dummy Elei¢io federal s6 ¢ significante no caso do
valor total, e ndo no caso do valor reembolsavel.

Para a discussdo dos efeitos conjuntos associados tanto ao alinhamento politico
como ao calenddrio eleitoral, é necessdrio considerar, em adicio aos coeficientes
anteriormente analisados, o coeficiente associado as interagoes das dummies de
alinhamento politico com as dummies de ano eleitoral. Ademais, a andlise dos
efeitos marginais em uma especificacio que contempla interagdes requer cédlculos
especificos, conforme discutido em sequéncia.'®

A titulo de exemplificagio, considere o caso do alinhamento com o partido do
presidente da Republica e a ocorréncia de elei¢des municipais (raciocinio analogo
vale para os demais casos). Com base na equacio 3, ¢ possivel notar que o efeito
marginal do alinhamento politico — 0 que ocorre com a varidvel dependente, quando

18. Uma explicagdo mais detalhada do célculo dos efeitos marginais é apresentada no apéndice A deste estudo.
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um municipio inicialmente nao alinhado (AP; = 0) passa a sé-lo (AP = 1) —
depende da nio ocorréncia (EM, = 0) ou ocorréncia (EM, = 1) de elei¢ao municipal.
Em anos em que nao h4 elei¢io municipal, o efeito marginal do alinhamento ¢é
dado por (@ + Bap) — (@) = Bap, valor este jd reportado na tabela 4 e jd discutido
anteriormente. Por sua vez, em anos em que hd eleicao municipal, o efeito marginal do
alinhamento ¢ dado por (a + Bap + Yem + Sapem) — (@ +vem) = (Bap + Sapem)-
Com base nessa explicagao e com o objetivo de facilitar a discussao dos resultados,
a tabela 6 apresenta o efeito marginal do alinhamento politico condicional a
ocorréncia de eleicoes.

Raciocinio andlogo se aplica a andlise do efeito marginal da ocorréncia de
elei¢des municipais. Ainda com base na equagio (3), é possivel notar que tal efeito —
0 que ocorre com a varidvel dependente, quando se transita de um ano em que nao
ocorrem tais eleigoes (EM, = 0) para um ano em que ocorrem (EM, = 1) — depende
do municipio néo ser alinhado (4P; = 0) ou ser (AP;; = 1) com o partido do
presidente da Republica. Quando tal alinhamento nio é observado, o efeito marginal
da ocorréncia de elei¢oes municipais é dado por (a + ygy) — (@) = ygu, valor este ja
reportado na tabela 4 e j4 discutido anteriormente. Por sua vez, quando o alinhamento
¢ observado, o efeito marginal da ocorréncia de elei¢bes municipais ¢ dado por
(@ + Bap + Vem + 8apem) — (@ + Bap) = (Yem + Sapem). Novamente, com base
nessa explicagio e com vistas a facilitar a discussao dos resultados, a tabela 7 apresenta o
efeito marginal do calenddrio eleitoral condicional & ocorréncia do alinhamento politico.

Especificamente em anos de eleicoes municipais, o efeito marginal do ali-
nhamento com o partido do presidente da Republica ¢ estatisticamente nulo em
todas as estimagoes, conforme pode ser visto no painel A da tabela 6. J4 no caso
do alinhamento com os partidos da coligacio, notam-se efeitos positivos no caso do
valor total e no caso do valor reembolsével, fazendo estas se elevarem em expressivos
(exp(2,132) — 1).100 = 743,17% e (exp(2,186) —1).100 = 789,95%, respectivamen-
te, caso um municipio inicialmente nio alinhado passe a sé-lo. Adicionalmente,
nota-se um valor negativo no caso da taxa de juros, para a qual hd uma redugio de
0,467 p.p., quando um municipio tem um chefe de Executivo inicialmente nio
alinhado que depois passe a sé-lo — isso faz a taxa cair de 2,46% a.a. (tabela 3) para
2% a.a. Por fim, no caso do alinhamento com os partidos dos ministros, nota-se
um coeficiente positivo e estatisticamente significante a 1% no caso do prazo de
amortizagdo, o qual sugere que, em anos em que ocorrem eleicoes locais, hd uma
elevagao de 9,5 meses (frente ao prazo médio de 74,96 meses, conforme pode ser
visto na tabela 3), quando uma prefeitura inicialmente nao alinhada passa a sé-lo.
Jé no caso dos anos em que ocorrem elei¢oes federais, nota-se que a maior parte dos
coeficientes reportados no painel A da tabela 6 ¢ estatisticamente nula,  exce¢ao
do alinhamento com o partido do presidente da Republica, para o qual se observa
um valor positivo e estatisticamente significante no caso do prazo de amortizagao.
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Nesse caso, hd uma elevagao de aproximadamente 12 meses (frente ao prazo mé-
dio de 78,69 meses, conforme reportado na tabela 3), quando um municipio cujo
prefeito inicialmente no ¢ politicamente alinhado passa a sé-lo.

Passando a andlise do efeito marginal do calenddrio eleitoral (condicional &
ocorréncia do alinhamento), os coeficientes apresentados no painel A da tabela 7
s30, em sua maior parte, estatisticamente nulos. As duas excegoes se referem ao caso
do financiamento do tipo reembolsdvel: caso seja observado o alinhamento com
os partidos dos ministros, hd uma variacio de (exp(—0,584) — 1).100 = —44,23%
na passagem de um ano em que nio ocorrem eleicoes municipais para um em
que ocorre; por sua vez, caso seja observado o alinhamento com os partidos da
coligagéo, h4 uma variacdo de (exp(—1,081) —1).100 = —66,07% na passagem de
um ano em que nao ocorrem elei¢oes federais para um em que ocorrem.

Uma vez feita a andlise da relagio das caracteristicas dos financiamentos
com o alinhamento politico e o calenddrio eleitoral, parte-se para a discussao da
relagio entre probabilidade de solicita¢io de financiamento (e atendimento) junto
a0 BNDES e os dois fatores politicos em questao, ou seja, do primeiro estdgio do
modelo de Heckman (1979). De modo a facilitar a interpretagio da magnitude
dos coeficientes referentes a este estdgio, a tabela A.1 do apéndice A reporta os
efeitos marginais de cada varidvel explicativa."

De acordo com os resultados reportados no painel B da tabela 5, nota-se que
todos os coeficientes associados a dummy Alinhamento partido sao estatisticamente
nulos aos niveis usualmente considerados. Assim, esses resultados sugerem que,
em anos nao eleitorais, municipios cujo prefeito é politicamente alinhado com
o presidente da Republica nao apresentam nem maiores chances de solicitar (e
conseguir) financiamento com o BNDES relativamente aos municipios cujo
prefeito nio é alinhado, nem menores, independentemente da modalidade (total
ou reembolsivel).

No caso do alinhamento com os partidos da coligagio, por sua vez, nota-se
que os coeficientes s3o estatisticamente significantes e negativos tanto no caso
dos empréstimos totais como no caso dos empréstimos do tipo reembolsdvel,
sugerindo assim uma menor probabilidade de solicitagdao (e aprovacio) do
financiamento caso tal alinhamento seja observado em anos nao eleitorais. Em
termos qualitativos, esse resultado também ¢é observado no caso do alinhamento
do partido do prefeito municipal com os partidos dos ministros, uma vez que os
coeficientes associados & dummy Alinhamento ministérios também sio negativos
e estatisticamente significantes. De toda forma, a andlise dos efeitos marginais
sugere uma redugdo da referida probabilidade de magnitude bastante restrita

19. Efeitos marginais calculados mantendo-se todas as varidveis explicativas em seus valores médios.
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tanto no caso do alinhamento com os partidos da coligagao como no caso do
alinhamento com os partidos dos ministros — de acordo com os valores reportados
na tabela A.1 do apéndice A, inferior a 0,1%.

Analisando-se a relagao entre a probabilidade de solicitagio (e aprovagao)
do financiamento e o calenddrio eleitoral, os resultados indicam que a chance de
obtengao dos empréstimos ¢ maior em anos de eleicoes municipais (condicional
a0 municipio nio ser alinhado). Embora o coeficiente associado & dummy Elei¢o
municipal seja estatisticamente significante a 1%, a andlise dos efeitos marginais
indica que essa elevagao também ¢é de magnitude bastante limitada. Anos de elei¢oes
federais, por sua vez, parecem nao guardar relagio com tal probabilidade, uma vez que
todos os coeficientes associados & dummy Elei¢io federal sao estatisticamente nulos.

Com vistas a analisar a relagio entre a probabilidade de solicitagio (e aprovagio)
do financiamento e o efeito conjunto associado tanto ao alinhamento politico como
ao calenddrio eleitoral, o painel B da tabela 6 apresenta o coeficiente associado ao
efeito do alinhamento condicional ao ano ser eleitoral. Jd o painel B da tabela 7
apresenta o coeficiente associado ao efeito do calenddrio eleitoral condicional ao
municipio ser politicamente alinhado.

De acordo com os resultados apresentados na primeira dessas duas tabelas,
nota-se que especificamente em anos em que ocorrem elei¢oes municipais, municipios
cujo prefeito ¢ filiado a0 mesmo partido do presidente apresentam maiores chances
de obtencio de financiamento total comparativamente aos municipios cujo prefeito
nio ¢ alinhado. Contudo, esse efeito nio é observado no caso do financiamento
do tipo reembolsdvel. Assim, a diferenga entre esses dois resultados parece estar
associada 2 maior probabilidade de obten¢io de financiamento do tipo nao
reembolsdvel. Ainda nos anos em que ocorrem elei¢des municipais, os resultados
também sugerem que municipios cujo prefeito é de um partido que faca parte da
coligacdo presidencial apresentam menos chances de obtencao de financiamento,
seja total, seja especificamente do tipo reembolsdvel, comparativamente a municipios
cujo partido do prefeito nao faga. Finalmente, os resultados sugerem nao haver
nenhuma diferenga entre municipios cujos prefeitos sio alinhados e niao sio
alinhados especificamente em anos em que ocorrem eleigoes federais, uma vez que
todas as interagoes entre as trés dummies de alinhamento com a dummy de elei¢ao
federal sao estatisticamente nulas.

J4 em relagdo aos resultados apresentados na segunda dessas tabelas (tabela 7),
os resultados sugerem que municipios cujo prefeito é politicamente alinhado com o
presidente da Republica apresentam uma elevagio da probabilidade de obtengio de
financiamento em anos em que ocorrem eleigbes municipais, seja ele total, seja ele
especificamente do tipo reembolsdvel, comparativamente aos anos em que nao ocorrem.
Esse efeito parece nio ser observado, contudo, em anos em que ocorrem elei¢oes federais.
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J4 no caso dos municipios cujo prefeito ¢ politicamente alinhado com a coligacio
presidencial, os resultados sugerem que hd uma elevacio da probabilidade de obtengao
de financiamento em anos em que ocorrem elei¢oes federais (comparativamente aos
anos em que nao ocorrem) para os dois tipos de financiamento. Finalmente, caso
seja observado o alinhamento com os partidos dos ministros, hd uma elevagao da
probabilidade de solicitagio (e obtengio) dos dois tipos de financiamento tanto nos
anos em que ocorrem elei¢oes municipais como nos anos em que ocorrem elei¢oes
federais, relativamente aos anos em que nao ocorrem elei¢oes.

Como duas dltimas discussoes, cabe abordar, em primeiro lugar, o efeito
das varidveis de controle. Os resultados referentes ao primeiro estdgio sugerem
que prefeituras de municipios mais populosos, mais urbanizados e com menor
propor¢io de idosos em sua populagio total sao aquelas mais propensas a solicitar
recursos a0 BNDES. Por sua vez, no segundo estdgio, nota-se que os financiamentos
tomados por prefeituras de municipios com uma maior propor¢io de jovens em sua
populacio total sio de menor valor (tanto total como reembolsdvel) e com menor
prazo de amortiza¢do. Em segundo lugar, cabe destacar o coeficiente associado
a razdo de Mills invertida: exceto no caso da taxa de juros (coluna E), todos sao
estatisticamente significantes a 1%, reforcando a presenca de viés de seletividade
amostral e dando, portanto, suporte a0 modelo de Heckman (1979) aqui utilizado.

TABELA 4
Alinhamento politico, calendario eleitoral e crédito provido pelo BNDES: painel A
Coeficiente Valor contratado \/alorl Prazo de caréncia Prazp de~ Taxa de juros
- reembolsavel amortizacao

(Erro-padréo) (A) ®) (@] ) (E)

Painel A: segundo estdgio — caracteristicas do financiamento

0,184 0,439 0,942 1,783 -0,306**
Alinhamento partido

0,312) (0,336) (1,390) (4,502) (0,121)

-0,584%** -0,674%** 1,197 -1,167 0,007

Eleicdo municipal

(0,226) (0,230) (0,968) (3,133) (0,084)
Alinhamento partido x 0,207 0,067 -2,662 -4,435 0,133
eleicao municipal (0,440) (0,477) (1,913) (6,212) (0,166)

0,476 0,380 -0,419 -2,241 -0,116
Eleicao federal

(0,278) (0,280) (1,187) (3,840) (0,103)
Alinhamento partido x -0,262 -0,606 -1,288 10,343 0,086
eleicao federal (0,493) (0,509) (2,087) (6,766) (0,182)

(Continua)

20. Em particular, o sinal negativo sugere que os residuos do primeiro estagio e do segundo estégio apresentam
correlagdo negativa.



100 pesquisa e planejamento econdmico | ppe | v. 55 | n. 1 | abr. 2025

(Continuacdo)

Coeficiente Valor contratado \/alor' Prazo de caréncia Praz.o de~ Taxa de juros
- reembolsavel amortizacéo
(Erro-padrédo) (A) ®) (C) D) (E)
Painel A: segundo estagio — caracteristicas do financiamento
0,824** 0,986** -3,361* -3,929 -0,213
Alinhamento coligacdo
(0,399) (0,442) (1,892) (6,115) (0,165)
Alinhamento coligacio x 1,308** 1,200* 2,007 7,002 -0,254
eleicdo municipal (0,630) (0,666) (2,866) (9,260) (0,250)
Alinhamento coligacio x -1,213** -1,461%* 3,138 10,749 0,169
eleicao federal (0,534) (0,568) (2,427) (7,844) (0,212)
0,148 0,281 0,136 2,021 -0,160
Alinhamento coalizao
(0,291) (0,299) (1,311) (4,229) (0,114)
Alinhamento coalizdo x 0.248 0.090 -0.410 7,561 0,066
eleicdo municipal (0,385) (0,392) (1,675) (5,415) (0,146)
Alinhamento coalizdo x -0,659 0,847 -0.200 3,540 0,089
eleicao federal (0,441) (0,449) (1,922) (6,212) (0,168)
-0,182%** -0,178*** -0,144 -2,160%** -0,003
Jovens
(0,022) (0,022) (0,100) (0,323) (0,009)
28,107*** 28,715 ** 34,409*** 173,632%** 2,777***
Constante
(1,580) (1,552) (6,912) (22,281) (0,603)
Dummies de UF Sim Sim Sim Sim Sim

Elaboracdo dos autores.
Obs.: 1. Erro-padrao entre parénteses.
2. Significancia: * 10%; ** 5%; e *** 1%.

TABELA 5
Alinhamento politico, calendario eleitoral e crédito provido pelo BNDES: painel B
Coeficiente Valor contratado Valor, Prazo de caréncia Praz_o de~ Taxa de juros
- reembolsavel amortizacao
(Erro-padrao) (A) (@ (E)
(B) (D)
Painel B: primeiro estagio — probabilidade de solicitacdo (e aprovacédo)
0,093 0,035 0,035 0,035 0,035
Alinhamento partido
(0,086) (0,092) (0,092) (0,092) (0,092)
0,243*** 0,260*** 0,260%** 0,260%** 0,260%**
Eleicdo municipal
(0,061) (0,063) (0,063) (0,063) (0,063)
Alinhamento partido x 0,083 0,056 0,056 0,056 0,056
eleicdo municipal 0,127) 0,136) (0,136) 0,136) (0,136)
0,003 0,020 0,020 0,020 0,020
Eleicdo federal
(0,075) (0,076) (0,076) (0,076) (0,076)

(Continua)
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(Continuacdo)

Coeficiente Valor contratado Vgl?r' | Prazo de caréncia Prazg de~ Taxa de juros
(Erro-padrao) ) reembolséave © amortizacdo ®
(B) (D)
Painel B: primeiro estagio — probabilidade de solicitagao (e aprovagao)
Alinhamento partido x -0,031 0,047 0,047 0,047 0,047
eleicdo federal (0,137) (0,141) (0,141) (0,141) (0,141)
-0,371*** -0,444*** -0,444*** -0,444*** -0,444***
Alinhamento coligacdo
(0,101) (0,113) (0,113) (0,113) 0,113)
Alinhamento coligacio x 0,233 0,179 0,179 0,179 0,179
eleicao municipal (0,165) (0,176) (0,176) (0,176) (0,176)
Alinhamento coligagio x 0,351 0,421%** 0,421%** 0,421%** 0,421%**
eleicdo federal (0,139) (0,149) (0,149) (0,149) (0,149)
-0,182** -0,185** -0,185** -0,185** -0,185**
Alinhamento coalizdo
(0,076) (0,079) (0,079) (0,079) (0,079)
Alinhamento coalizdo x 0111 0,109 0,109 0,109 0,109
eleicao municipal (0,104) (0,107) 0,107) 0,107) (0,107)
Alinhamento coalizdo x 0,250"* 0,241 0,241 0,241 0,241
eleicdo federal 0,117) (0,121) (0,121) (0,121) (0,121)
0,001*** 0,001*** 0,001%** 0,001%** 0,001***
Populacéo
(0,001) (0,001) (0,001) (0,001) (0,001)
-0,096*** -0,094*** -0,094*** -0,094*** -0,094***
Idosos
(0,015) (0,015) (0,015) (0,015) (0,015)
0,005 0,004 0,004 0,004 0,004
Jovens
(0,007) (0,007) (0,007) (0,007) (0,007)
0,022%* 0,022%** 0,022%** 0,022%** 0,022%**
Urbanizagao
(0,001) (0,002) (0,002) (0,002) (0,002)
-4, 7127 -4,704%** -4,704%** -4,704%** -4,704***
Constante
(0,490) (0,501) (0,501) (0,501) (0,501)
Dummies de UF Sim Sim Sim Sim Sim
-2,165%** -2,416%%* -1,987*** -10,711%** -0,059
Razdo inversa de Mills
(0,171) (0,179) (0,718) (2,333) (0,062)
Observacdes censuradas 479 437 437 437 437
Observagdes ndo censuradas 101.196 101.238 101.238 101.238 101.238
ObservagGes totais 101.675 101.675 101.675 101.675 101.675

Obs.: 1. Erro-padréo entre parénteses.
2. Significancia: * 10%; ** 5%; e *** 1%.
3. Os resultados do primeiro estdgio nas colunas B, C, D e E sdo os mesmos, pois se referem a probabilidade de
solicitacdo (e concessao) de financiamento do tipo reembolsével.
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TABELA 6
Efeito do alinhamento politico em anos eleitorais
Coeficiente Valor total Vanr’ P’af" (iie Prazg de~ Taxa de juros
(Erro-padrdo) ) reembolsavel caréncia amortizacdo ®
(B) @ (D)
Painel A: segundo estagio — caracteristicas do financiamento
Alinhamento partido + alinha- 0,391 0,506 179 +2,653 0,174
mento partido x eleicdo municipal (0,320) (0,344) (1,357) (4,414) 0,118)
Alinhamento coligacdo + 2,132%** 2,186%** -1,354 3,073 -0,467**
alinhamento coligagdo x eleicdo
municipal (0,505) (0,520) (2,250) (7,263) (0,196)
Alinhamento ministérios + 0,396 0,370 -0,275 9,581*** -0,094
alinhamento ministérios x eleicao
municipal (0,255) (0,258) (1,058) (3,430) (0,092)
Alinhamento partido + alinha- -0,078 -0,168 0,345 12,126™ -0.220
mento partido x elei¢do federal (0,384) (0,384) (1,577) (5,110) 0,137)
Alinhamento coligacdo + alinha- -0,388 0,475 0,223 6,820 -0,044
mento coligacdo x elei¢do federal (0,356) (0,358) (1,511) (4,890) 0,132)
Alinhamento ministérios + -0,511 -0,604 -0,065 5,561 -0,072
alinhamento ministérios x eleicao
federal (0,336) (0,340) (1,429) (4,624) (0,124)
Painel B: primeiro estagio — probabilidade de solicitagao (e aprovacao)
Alinhamento partido + alinha- 0,175 0,090 0,090 0,090 0,090
mento partido x eleicdo municipal (0,094) (0,101) (0,101) (0,101) (0,101)
Alinhamento coligacdo + -0,604*** -0,623*** -0,623*** -0,623*** -0,623***
alinhamento coligagdo x eleicdo
municipal (0,131) (0,136) (0,136) (0,136) (0,136)
Alinhamento ministérios + -0,071 -0,076 -0,076 -0,076 -0,076
alinhamento ministérios x eleicao
municipal (0,071) (0,073) (0,073) (0,073) (0,073)
Alinhamento partido + alinha- 0,062 0,081 0,081 0,081 0,081
mento partido x elei¢do federal (0,107) (0,107) (0,107) (0,107) (0,107)
Alinhamento coligacdo + alinha- -0,021 -0,023 -0,023 -0,023 -0,023
mento coligacdo x elei¢do federal (0,097) (0,098) (0,098) (0,098) (0,098)
Alinhamento ministérios + 0,068 0,056 0,056 0,056 0,056
alinhamento ministérios x eleicao
federal (0,091) (0,093) (0,093) (0,093) (0,093)

Elaboracdo dos autores.

Obs.: 1. Erro-padrao entre parénteses;
2. Significancia: * 10%; ** 5%; e *** 1%.
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TABELA 7
Efeito do ano eleitoral em municipios politicamente alinhados
Coeficiente Valor total Vanr’ Praf" qe Prazp de~ Taxa de juros
(Erro-padrdo) " reembolsavel caréncia amortizacdo ®
(B) © (D)
Painel A: segundo estagio — caracteristicas do financiamento
Eleicdo municipal + alinha- -0,378 -0,607 -1,465 -5,602 0,140
mento partido x eleicdo
municipal (0,385) (0,427) (1,688) (5,488) (0,147)
Eleicdo municipal + alinha- 0,723 0,526 3,204 5,836 -0,247
mento coligagdo x eleicdo
municipal (0,589) (0,627) (2,705) (8,738) (0,236)
Eleicdo municipal + alinha- -0,337 -0,584* 0,786 6,394 0,073
mento ministérios x eleicao
municipal (0,318) (0,326) (1,401) (4,527) (0,122)
Eleicdo federal + alinhamento 0,214 0,226 1,707 8,102 -0,030
partido x elei¢ao federal (0,405) (0,423) (1,706) (5,536) (0,148)
Eleicao federal + alinhamento 0737 -1,0817 2,718 8,508 0,053
coligacdo x eleicdo federal (0,458) (0,493) 2,113) (6,828) (0,184)
Eleicdo federal + alinhamento -0,183 -0,505 -0,620 1,299 -0,027
ministérios x eleicdo federal (0,342) (0,351) (1,511) (4,884) 0,132)
Painel B: primeiro estagio — probabilidade de solicitagao (e aprovacao)
Eleicdo municipal + alinha- 0,325%** 0,315*** 0,315*** 0,315*** 0,315***
mento partido x eleicdo
municipal (0,111) (0,120) (0,120) (0,120) (0,120)
Eleicdo municipal + alinha- -0,01 0,081 0,081 0,081 0,081
mento coligagdo x eleicdo
municipal (0,153) (0,165) (0,165) (0,165) (0,165)
Eleicdo municipal + alinha- 0,354*** 0,369*** 0,369*** 0,369*** 0,369***
mento ministérios x eleicao
municipal (0,083) (0,086) (0,086) (0,086) (0,086)
Eleicdo federal + alinhamento -0,028 0,067 0,067 0,067 0,067
partido x elei¢ao federal (0,114) (0,118) 0,118) (0,118) 0,118)
Eleicao federal + alinhamento 0,353** 04417 0,417 0,4417%* 0,4417
coligagdo x eleicdo federal 0,118) (0,128) (0,128) (0,128) (0,128)
Eleicdo federal + alinhamento 0,253*** 0,261*** 0,261*** 0,261*** 0,261***
ministérios x eleicdo federal (0,090) (0,094) (0,094) (0,094) (0,094)

Obs.: 1. Erro-padrao entre parénteses.
2. Significdncia: * 10%; ** 5%; e *** 1%.
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6 CONSIDERACOES FINAIS

O objetivo deste estudo foi investigar a relagio entre os empréstimos concedidos
pelo BNDES aos governos municipais brasileiros com dois fatores politicos, quais
sejam, o alinhamento politico entre o chefe do Poder Executivo dos municipios
brasileiros e o governo federal bem como o calenddrio eleitoral. Em particular, o
estudo teve como finalidade analisar se o montante do financiamento, a taxa de
juros, o prazo de amortiza¢io ou o prazo de caréncia dos empréstimos tomados por
prefeituras politicamente alinhadas com o governo federal sio diferentes daqueles
tomados por prefeituras nio alinhadas, ou entao, se tais caracteristicas se alteram
entre os financiamentos concedidos em anos em que ocorrem eleigoes municipais
ou federais e anos em que nao ocorrem.

Conforme discutido ao longo deste estudo, embora haja uma rica literatura que
verse sobre a atuagio dos bancos publicos, por um lado, e uma rica literatura que verse
sobre o efeito do alinhamento politico e do calenddrio eleitoral sobre as transferéncias
fiscais, por outro, hd poucas referéncias que promovam uma andlise conjunta desses
dois elementos. Este estudo teve como objetivo, portanto, trazer contribuigées a esses
importantes ramos da literatura econémica, tendo como foco especifico nio sé o caso
do Brasil, um pais cujo sistema federativo é caracterizado por uma grande quantidade de
municipios pequenos que gozam de pouca autonomia fiscal — fortemente dependentes
de recursos transferidos por niveis superiores de governo e que contam com poucos
instrumentos disponiveis para tomada de recursos junto ao sistema financeiro —, mas
também o caso do BNDES, um dos maiores bancos de desenvolvimento do mundo
e um agente bastante importante do sistema financeiro brasileiro. Nesse contexto, e
conforme ja evidenciado por notdveis referéncias da literatura sobre o tema, é possivel
que ndo s6 instrumentos de transmissio direta de recursos dos governos centrais aos
governos locais (quais sejam, as transferéncias fiscais) sejam utilizados de acordo com
interesses clientelistas e oportunistas, mas também instrumentos de transmissao indireta,
por meio da concessdo de empréstimos oficiais via bancos publicos.

Por meio do uso do modelo de viés de seletividade amostral proposto por Heckman
(1979), os resultados obtidos sugerem que o montante de empréstimos tomados
pelos governos locais com o BNDES guarda relagio com o alinhamento politico
entre o chefe do Poder Executivo local e o governo federal — mais especificamente,
se esse alinhamento se der entre o partido do prefeito municipal e os partidos da
coligacio presidencial, efeito que ¢ amplificado em anos em que ocorrem eleigoes
municipais. De forma pontual, também hd evidéncias que indicam alguma relagao
do alinhamento com a taxa de juros, com o prazo de caréncia e com o prazo de
amortizago, que variam dependendo da ocorréncia ou nao de elei¢oes municipais ou
federais. Os resultados também sugerem haver relagao estatisticamente significante
entre a concessdo de financiamentos e o calenddrio eleitoral, que saio menores em
anos de elei¢des municipais, mas maiores em anos de elei¢coes federais.



Clientelismo? Oportunismo? Ambos? Ou nenhum? 105

Os resultados também apresentam evidéncias importantes sobre a relagio da
probabilidade de solicitacio (e aprovagao) do financiamento com o alinhamento
politico e com o calenddrio eleitoral, ou seja, os resultados do primeiro estdgio do
modelo de Heckman (1979). Em anos nio eleitorais, embora o alinhamento com
o partido do presidente da Republica em si nao guarde relagao estatisticamente
significante com a probabilidade de obten¢io de financiamento, prefeituras cujo
prefeito é politicamente alinhado com os partidos da coliga¢do ou com os partidos
dos ministros apresentam menores chances de serem beneficiados com tais recursos
comparativamente a municipios cujo prefeito nao é. Considerando-se os resultados
discutidos no pardgrafo anterior, nota-se, portanto, que prefeituras politicamente
alinhadas com os partidos da coligacio presidencial apresentam menores chances
de recebimento dos financiamentos em questao, por um lado, mas conseguem
financiamentos de maior porte, por outro. A redu¢io da probabilidade para
municipios alinhados com os partidos da coligagao é mais pronunciada em anos
em que ocorrem elei¢oes locais.

Jé quanto ao calenddrio eleitoral, embora a probabilidade de recebimento
do financiamento nio seja diferente em anos em que ocorrem eleigoes federais,
clas sao maiores em anos em que ocorrem eleigoes locais (comparativamente aos
anos em que nao ocorrem) caso o alinhamento nao seja observado. Novamente,
tomados em conjunto com os resultados debatidos anteriormente, pode-se observar
que, embora o montante do financiamento seja menor em anos de eleigoes
locais, a probabilidade de ter a solicitacio atendida é, entretanto, maior. J4 caso
o alinhamento seja observado, hd uma elevagao da probabilidade em anos de
elei¢des locais, caso esse alinhamento seja com o partido do presidente ou com os
partidos dos ministros, bem como uma elevagio em anos em que ocorrem elei¢oes
federais, caso o alinhamento seja com os partidos da coligagio ou com os partidos
dos ministros. H4 de se ressaltar, contudo, que os efeitos do alinhamento e do
calenddrio eleitoral sobre a probabilidade de recebimento de financiamento sao de
magnitude limitada, ou seja, precisam ser interpretados com a devida precaugio.

Em termos gerais, os resultados apresentados neste estudo estdo em linha
com evidéncias j4 reportadas pela literatura que sugerem que a atuacio de bancos
publicos pode estar sujeita a influéncia de fatores politicos. As evidéncias aqui
encontradas corroboram a hipétese de que tanto o alinhamento partiddrio com
niveis superiores de governo quanto o calenddrio eleitoral podem exercer efeitos
nao despreziveis ndo somente sobre a probabilidade de os governos locais obterem
recursos com niveis superiores de governo, como também sobre o montante ¢/ou
sobre as condi¢des de quitagio desses empréstimos.
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APENDICE A

A.1 EFEITOS MARGINAIS DO PRIMEIRO ESTAGIO (MODELO PROBIT)

TABELA A1
Efeitos marginais do primeiro estagio (modelo probit)
Coeflcwent? Total Reembolsavel
(Erro-padrdo)
0,001 0,001
Alinhamento partido
(0,002) (0,001)
0,001*** 0,001***
Eleicdo municipal
(0,001) (0,001)
0,001 0,001
Alinhamento partido x eleicdo municipal
(0,001) (0,002)
0,001 0,001
Eleicdo federal
(0,001) (0,002)
-0,001 0,001
Alinhamento partido x eleicéo federal
(0,002) (0,001)
-0,001*** -0,001***
Alinhamento coligagéo
(0,001) (0,001)
-0,001 -0,001
Alinhamento coligacéo x eleicdo municipal
(0,002) (0,001)
0,001** 0,001***
Alinhamento coligacéo x eleicdo federal
(0,001) (0,001)
-0,001** -0,001**
Alinhamento ministérios
(0,001) (0,001)
0,001 0,001
Alinhamento ministérios x eleicdo municipal
(0,001) (0,002)
0,001** 0,001**
Alinhamento ministérios x eleicdo federal
(0,001) (0,001)
0,001*** 0,001***
Populagéo
(0,001) (0,001)
-0,001*** -0,001***
Idosos
(0,001) (0,001)
0,001 0,001
Jovens
(0,001) (0,002)
0’001*** 0’001***
Urbanizacao
(0,001) (0,001)

Elaboracdo dos autores.

Obs.: 1. A variavel dependente é uma textit{dummy} que assume o valor 1, caso haja financiamento, e 0, caso contrério.
2. Erro-padréo entre parénteses. Significdncia: * 10%; ** 5%; e *** 1%.
3. Efeitos calculados a partir do comando “margins, dydx(*) atmeans”, software Stata.
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A.2 CALCULO DOS EFEITOS MARGINAIS DO ALINHAMENTO POLITICO E DO
CALENDARIO ELEITORAL

Conforme discutido na se¢io 5 deste estudo, a anélise dos efeitos marginais das
varidveis explicativas em uma especificacio que envolve interagoes de varidveis
explicativas (no caso, as dummies de alinhamento politico e as dummies de calenddrio
eleitoral) requer cdlculos especificos, os quais sao detalhados neste apéndice. Com
base na equagio (A.1), considere-se como exemplo o caso do alinhamento com o
partido do presidente da Reptiblica e a ocorréncia de elei¢ao municipal (raciocinio
andlogo vale para os demais casos).

Yie = @+ BapAPit + BacACic + BamAMie + Yem EMe + verEFy
+ SapemAPit X EMy + 84cEmACie X EMy + SaypmAM;e X EM,

+ lpAPEF,APit X EFy + Y acprACi X EFy + YayprAMye X EF; Al
é(Zir.v)
d)(zit' V)

TABELAA.2
Efeitos do alinhamento politico e do calendario eleitoral

Alinhamento partido

Nao (AP = 0) Sim (AP = 1)
N&o (EM; = 0) a a+ Bap
Eleicdo municipal ]
Sim (EM; = 1) o+ Yen o+ Bap + Yem + Sarem

Elaboracao dos autores.

Com base no exposto na tabela A.2, é possivel notar que o efeito marginal
do alinhamento — o que ocorre com a varidvel dependente, quando um munici-
pio inicialmente nio alinhado (AP;x = 0) passa a sé-lo (AP;; = 1) — depende da
nao ocorréncia (EM; = 0) ou ocorréncia (EM; = 1) de elei¢do municipal. Em
anos em que nio h4 elei¢io municipal, o efeito marginal do alinhamento é dado
por (a + Bap) — (@) = Pap (valor esse jd reportado na tabela 4). Por sua vez, em
anos em que hd eleicido municipal, o efeito marginal do alinhamento é dado por

(@+ Bap + Vem + Sapem) — (@ + vem) = (Bap + Sapem)- Tais valores sdo repor-
tados na tabela 6 deste estudo.

Raciocinio andlogo se aplica a andlise do efeito marginal da ocorréncia de
eleicdes municipais. Ainda com base na tabela A.2, é possivel notar que tal efeito —
o que ocorre com a varidvel dependente, quando se transita de um ano em que
niao ocorrem tais eleicoes (EM; = 0) para um ano em que ocorrem (EM; =1) —
depende do municipio nio ser alinhado (AP;; = 0) ou ser (AP;; = 1) com o partido
do presidente da Republica. Quando o alinhamento nio é observado, o efeito
marginal da ocorréncia de elei¢oes municipais é dado por (@ + ygy) — (@) = Veu
(valor esse jd reportado na tabela 4). Por sua vez, quando o alinhamento ¢
observado, o efeito marginal da ocorréncia de elei¢oes municipais é dado por

(@ + Bap + Vem + 6apem) — (@ + Pap) = (Vem + Sapem). Tais valores sdo repor-
tados na tabela 7 deste estudo.
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