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Aprovacdo de Empréstimos a Governos
Subnacionais no Brasil: Ha Espaco para
Comportamento Politico Oportunista?

Paulo Roberto Arvate
Ciro Biderman
Marcos Mendes

INTRODUCAO

Brasil é uma Federacdo composta de 26 estados e um Distrito Fe-

deral. A Constitui¢do Federal impde limites quantitativos e con-
digoes qualitativas as quais os governos subnacionais devem atender
para serem legalmente autorizados a contratar empréstimos. A Secre-
taria do Tesouro Nacional - STN e o Senado Federal sdo as instituigdes
encarregadas de determinar se os governos subnacionais atendem ou
nao aos padrdes fixados na legislacdo. Neste artigo, testaremos se o
tempo necessario para aprovagao, no Senado, dos pedidos de autoriza-
¢do para endividamento esta correlacionado ou ndo com variaveis po-
liticas. Se os senadores estivessem simplesmente “seguindo as regras
procedimentais”, ndo seria de se esperar a existéncia de correlagao
entre o prazo de aprovacao e as varidveis politicas.

Ha na literatura de economia politica uma lista de evidéncias sobre
comportamentos oportunistas em momentos eleitorais. Desde o traba-
lho de Nordhaus (1975), muitos artigos procuraram investigar se os
governos aumentam seus déficits orcamentérios antes das elei¢oes
para aumentar suas chances eleitorais'. A maior parte das evidéncias
das décadas de 1980 e de 1990 respaldava essa possibilidade, demons-
trando um comportamento oportunista do Executivo.
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Aliteratura empirica referente a paises latino-americanos mostra evi-
déncias da presenca de ciclos eleitorais or¢camentarios. Ames (1987)
documenta um aumento consideravel dos gastos no ano que precede
a eleigdo, seguido de uma reducdo concomitante no ano seguinte.
Canitrot (1975), Mejia Acosta e Coppedge (2001), Amorim Neto e
Borsani (2004) e Melo (2005) também encontram evidéncias de ciclos
eleitorais orgamentarios e de relagdes causais entre algumas caracte-
risticas institucionais dos regimes fiscais dos paises e seus gastos
publicos e déficits fiscais?.

Um importante resultado encontrado na literatura é que a possibilida-
de de aumentar os gastos e, com eles, o déficit é maior quando o ocu-
pante do cargo tem acesso ilimitado a empréstimos para financiar seus
déficits. Como seria de se esperar, a possibilidade de tomar emprésti-
mos ilimitados estimula e amplia os ciclos orgamentarios. Para evitar
esse problema, muitos paises impdem restri¢des legais ao endivida-
mento publico. A questdo se agrava em paises de regime federativo,
em que os governos subnacionais podem assumir empréstimos com
garantias federais implicitas ou explicitas®. Essas garantias criam uma
situagdo conhecida na literatura como “restri¢do orcamentaria fraca”
(soft budget constraint)*.

A maior parte da literatura se concentrou na andlise da manipulagao
politica e das regras que poderiam tornar o orgamento mais rigido.
Que seja de nosso conhecimento, ndo se dedicou tanta atengédo ao estu-
do de existéncia ou ndo de manipulagao politica das regras de restricao
ao endividamento’. Pretendemos, com este artigo, preencher parcial-
mente essa lacuna da literatura.

No Brasil, as regras de controle do endividamento ptiblico foram esta-
belecidas na Constituicao Federal de 1988, que conferiu ao Senado Fe-
deral a fungao deimpor limites e condi¢des ao endividamento publico.
No que diz respeito ao controle do endividamento estadual, o Senado
conta com o apoio da STN, que atua como érgdo assessor. O Senado de-
fine os limites (quantitativos e qualitativos). Se um governo subnacio-
nal (estadual ou municipal) pretende tomar um empréstimo, deve
apresentar a propostaa STN, que, agindo como 6rgao auxiliar do Sena-
do, analisara a solicitacdo com base em parametros técnicos. Estando a
solicitagdo dentro das conformidades legais, € enviada ao Senado para
ratificagdo. Se rejeitada pela STN, é devolvida ao governo subnacional
sem possibilidade de recurso.
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Uma vez que a solicitagdo chega ao Senado, um senador é destacado
como relator pela Comissao de Assuntos Econdmicos — CAE. O relat6-
rio redigido pelo relator é apresentado no plenario da CAE e, depois,
em sessdo plenaria do Senado para aprovacao final. Nosso estudo in-
vestiga se ha manipulagdo politica interna no Senado a fim de atrasar
ou de agilizar processos em fungao de interesses politicos. O tempo re-
levante comega a ser contado a partir do momento em que o pedido
chega ao Senado e é considerado como terminado no momento em que
é aprovado na plenaria do Senado.

Este artigo também esta relacionado com o estudo de Spiller e Tommasi
(2007) que analisa o equilibrio politico na Argentina®. Como esses au-
tores, poderiamos interpretar o sistema de aprovacdo de endivida-
mento do Senado como um “jogo” entre agentes do Senado e do Execu-
tivo. Esse jogo poderia ser dividido em quatro subjogos (sub-games) ou
etapas. Na primeira etapa, o presidente da CAE define o relator; na se-
gunda, o relator publica seu relatério; na terceira, o relatério é aprova-
do ou encaminhado para andlise mais aprofundada no plenario da
CAE; natltima etapa, orelatério é aprovado ou devolvido para anélise
mais aprofundada pelo plenario do Senado. Em cada etapa, ha diferen-
tes jogadores que podem ou ndo estar participando de um jogo coope-
rativo. Nesse caso, a cooperagao significa que o senador segue as re-
gras do processo. A cooperacao pode ser atingida em um jogo ndo-coo-
perativo se os senadores temerem punicdo por outros senadores ao
deixarem de seguir as regras processuais. Também pode ser atingida se
os senadores travarem um jogo cooperativo em que todos elaborem
seus relatérios de modo “razoavel””. Em nosso arcabougo, nao é possi-
vel inferir se a cooperacao (quando observada) resulta de jogo nao-
cooperativo, com punigédo, ou de jogo cooperativo.

Como todas as solicitagdes encaminhadas ao Senado passam antes
pelo crivo da STN, em uma analise (supostamente) técnica das regras,
resta pouco espago para o veto sumadrio as solicitagdes. Entretanto, ob-
servamos em nossa amostra uma dispersao consideravel do prazo de
ratificacdo, o que levanta a hipétese de que a manipulacao politica
pode estar sendo feita mediante aceleragdo (ou postergagao) da apro-
vacao dos pedidos com maior (ou menor) suporte politico.

E claro que a diferenca de prazos de aprovagdo pode estar ligada a mui-
tos fatores “ndo-politicos”. Se assim fosse, poderiamos nao identificar
correlagdo entre o prazo de ratificagdo e as variaveis politicas. Assim,
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testar a correlacdo entre prazo de aprovacao e varidveis politicas é um
meio de testar o comportamento oportunista ou ndo dos senadores
nessas comissdes, ou, em jargao de teoria dos jogos, testar se 0 jogo é ou
nao cooperativo®.

A principal conclusédo deste artigo é que alguns fatores politicos se en-
contram correlacionados com o prazo de aprovacao no Senado. Diver-
sas varidveis mostraram coeficientes ndo-significativos. As variaveis
consistentemente correlacionadas com o prazo de aprovacao séo a li-
gacao politica entre o governador do Estado solicitante e o relator; e o
acumulo excessivo de solicitagdes nos seis meses anteriores a um novo
pedido. Quando o governador e o relator pertencem a mesma coalizdo,
o processo se acelera. Se o relator pertencer a mesma coalizdo que o go-
vernador, mas ocorrer uma mudanca que encerre essa ligacdo (por
exemplo, uma mudanga de relator, sendo o novo relator nao-perten-
cente a coalizdo do governador), o processo passa a tramitar mais de-
vagar. Interpretamos esse resultado como evidéncia de comportamen-
to oportunista por parte de alguns senadores ou, em jargdo de teoria
dos jogos, como evidéncia de auséncia de cooperagdo entre governa-
dores e relatores que ndo pertengam a mesma coalizdo politica.

Apesar de cada pedido de autorizacdo de endividamento pelos Esta-
dos ser analisado individualmente, os senadores podem estar menos
inclinados a aprovar solicitagdes de Estados que as apresentem em nu-
mero excessivo ou que tenham aprovado recentemente um grande
nimero de empréstimos. No jogo politico, atos que favoregam excessi-
vamente um Estado ou governador podem perturbar o equilibrio de
forgas politicas existente na Federacao. De fato, constatamos que Esta-
dos que enviam muitas solicitagdes em um curto espago de tempo pre-
cisam, em média, esperar mais tempo pela aprovacdo de suas de-
mandas.

No que diz respeito as variaveis que ndo apresentaram coeficientes
significativos, é possivel que ndo tenhamos conseguido defini-las de
forma a espelhar, satisfatoriamente, o comportamento estratégico dos
senadores. Outra explicacdo possivel para a escassez de evidéncias de
influéncia politica é que o aperfeicoamento das regras de controle ao
longo dos anos (descrito adiante) pode ter limitado o espago para ma-
nipulacio politica (as reformas do processo de controle teriam sido
bem-sucedidas na preservacdo dos critérios técnicos, reduzindo a
possibilidade de influéncia politica).
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Outra possibilidade é que o poder da STN tenha aumentado com as no-
vasregras; comisso, a barganha politica, em vez de ser feita no Senado,
talvez se tenha deslocado para dentro da STN. Essa é uma questao a ser
explorada em outro estudo. No momento, ndo ha dados disponiveis
para testar tal hipétese.

Este artigo esta dividido em cinco se¢des, sendo a primeira delas esta
introdugédo. A segunda segdo trata do processo de aprovagido de em-
préstimos adotado pelo Senado e fornece um panorama da evolugdo
institucional das regras de endividamento subnacional que puseram
fim a falta de controle federal sobre as dividas subnacionais. A segao
seguinte descreve o jogo que ocorre no Senado e que pode influenciar
no prazo de aprovacao de solicitagdes de empréstimos pelos Estados.
Também trata da fonte da influéncia politica que poderia afetar o pro-
cesso de autorizacdo e define as varidveis explicativas. O principal
conceito é o “elo politico” definido pela coincidéncia de coalizao entre
jogadores. A quarta apresenta os resultados empiricos e discute breve-
mente as limitagdes da andlise. A analise econométrica sugere haver
apenas um equilibrio ndo-cooperativo em todo o processo senatorial.
A ultima secdo enfatiza esse resultado e fornece alguns argumentos
possiveis para compreender o quebra-cabeca que essa interpretagdo
implica. Também afirma haver outras interpreta¢des possiveis para o
resultado obtido e conclui com a proposigdo de uma agenda de pesqui-
sa sobre a relagdo entre o federalismo fiscal brasileiro, as regras inter-
nas do Senado, politicas partidarias e de coalizdes.

FEDERALISMO FISCAL BRASILEIRO E APROVACAO DE EMPRESTIMOS
SUBNACIONAIS

A Constituicao Federal de 1988 estabelece limites maximos e condigdes
de endividamento ptblico dos governos estaduais’. A Constituigdo
atribui ao Senado a funcdo de controlar o endividamento estadual,
uma vez que a principal funcdo do Senado é cuidar do equilibrio entre
unidades da Federagao'’. Composto de trés representantes de cada um
dos Estados e do Distrito Federal, a missao do Senado é restabelecer o
equilibrio de forcas na Federagdo, dado que o ntimero de assentos na
Céamara dos Deputados é mais proporcional a populagdo de cada Esta-
do. Assim, o Senado €, por natureza, o foro para discussao e eventual
solucdo de conflitos federativos. Conseqiientemente, é o Senado que
controla o endividamento dos Estados, assegurando que alguns pou-
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cos ndo imponham ao restante do pais o 6nus de um endividamento
excessivo.

Desde meados da década de 1980 o Brasil evoluiu de uma situacédo de
elevado desequilibrio fiscal nos governos municipais, estaduais e fe-
deral para um estado de equilibrio s6lido. Foram estabelecidas diver-
sas instituicdes que favoreceram a responsabilidade fiscal e reduziram
os incentivos ao endividamento (irresponséavel) do setor publico. As
regras de controle do endividamento por parte do Senado evoluiram
no mesmo sentido, passando de meras declaragoes de intengdo para
um controle relativamente eficaz.

Até o comego da década de 1990, a politica fiscal havia sido marcada
por uma sucessdo de resgates financeiros proporcionados pelo gover-
no federal a Estados e municipios. Os Estados eram proprietédrios de
bancos freqiientemente usados para fins politicos e sem a devida aten-
¢do a normas bésicas de solvéncia'. O resultado freqiiente era a falén-
cia dessas institui¢des que, no entanto, se mantinham solventes gragas
a aportes significativos dos tesouros estaduais ou, mais usualmente,
do tesouro federal.

Com o Plano Real, implementado em 1994, encerrou-se o regime de in-
flagao elevada e a taxa de juros real explodiu, dificultando o financia-
mento dos déficits dos governos estaduais. Com isso, o governo fede-
ral implementou um plano de resgate para refinanciar letras e outras
dividas dos Estados, atrelando o refinanciamento a um rigoroso pro-
grama de ajuste fiscal e a amortizagdo da divida junto ao Tesouro Na-
cional ao longo de um periodo de trinta anos. As condi¢des desse em-
préstimo estabeleciam sangdes muito severas para os que deixassem
de atender a suas obriga¢des. Governos estaduais que deixassem de
pagar uma Unica parcela da divida poderiam ter suas contas bancarias
bloqueadas, de modo que o Tesouro pudesse retirar delas o que lhe era
devido.

Esses contratos, firmados'? em torno de 1997, anunciaram o comeco de
uma nova era de controle do endividamento ptiblico. Do ponto de vista
do Senado, a janela de oportunidade para aumentar a eficacia do con-
trole sobre o endividamento dos Estados se abriu em 1996. Uma Co-
missdo Parlamentar de Inquérito — CPI descobriu uma série de fraudes
na emissdo e na negociagdo de titulos ptiblicos estaduais. Naquele mo-
mento, dado o niimero excessivo de titulos estaduais no mercado, o Se-
nado somente aprovava a emissdo de novos titulos para financiar o pa-
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gamento de precatérios dos Estados'. Por isso, alguns Estados cria-
ram fraudulentamente condenagdes inexistentes para obter autoriza-

¢do para emitir letras. Além disso, descobriu-se que essas emissoes
fraudulentas estavam associadas a esquemas de negociacdo no merca-
do secundério que eram igualmente fraudulentos e geravam perda de
recursos publicos e lucros para alguns bancos e corretoras.

A exposicdo ao publico das fraudes nas sessdes da CPI criada para in-

vestiga-las permitiu aprovar diversas melhorias da legislagdo de con-
trole do endividamento pelo Senado. Em 1998, foi aprovada a Resolu-
¢do 78, que introduziu as seguintes mudangas:

a)

b)

o)

d)

e)

O relator da solicitacdo de endividamento ndo poderia ser do Esta-
do solicitante. O principal motivo para isso se baseava no temor de
que um governador do mesmo Estado e da mesma coalizdo tendes-
se a aprovar solicitagdes que ndo cumprissem as regras de endivi-
damento ou, em caso de rivalidade politica, que a decisdo fosse
adiada.

Aobrigacdo de que o 6rgao de assessoria (Banco Central até 2000 e
a STN de 2000 em diante) declarasse claramente a conformidade
ou nao da solicitagdo com as normas. Antes de 1998, o 6rgao de as-
sessoria do Senado freqiientemente emitia relatérios com conclu-
sdes ambiguas, abrindo a possibilidade de negociacao politica pela
aprovacao no Senado.

Solicitacdes que ndo atendessem aos requisitos legais seriam de-
volvidas ao Estado solicitante e consideradas rejeitadas. Anterior-
mente, tais casos seriam remetidos ao Senado e possivelmente au-
torizados mediante negociagao politica.

Proibicao de diversos tipos de operagdo que, de maneira camufla-
da, permitiam que Estados e municipios aumentassem seus niveis
de endividamento. Um exemplo tipico era a contratagdo de obras
publicas sem recursos fiscais correspondentes. O governo firmava
com a empreiteira um termo de compromisso de pagamento futu-
ro'*. Outro exemplo era a emissdo de debéntures de empresas esta-
tais estaduais, seguida de uso dos recursos para pagamento adian-
tado de impostos ao Estado controlador da estatal.

A partir de 1999, operacdes que envolvessem a antecipagao de re-
cursos orcamentarios — créditos bancarios de curto prazo — passa-
riam a ser obrigatoriamente realizadas por leildo eletronico centra-
lizado no Banco Central. Essas regras se justificavam porque essas
operagdes eram uma fonte de endividamento excessivo e de cor-
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rupc¢do. Um pequeno grupo de bancos dominava o mercado, ofere-
cendo recursos a custo elevado a governos de pequenas cidades
que ndo tinham capacidade técnica para tomar dinheiro por conta
propria ou avaliar as propostas que firmavam.

f) Proibicao de tomada de empréstimos nos seis dltimos meses de
mandato do governador ou do prefeito.

g) Proibicdo de emissdo de novos titulos publicos até 2010.

h) Obrigagao de Estados e municipios com mais de 50 mil habitantes a
fornecer periodicamente informacoes financeiras a STN. Esta, por
sua vez, ficou obrigada a divulgar essas informagdes pela internet.

i) Proibicao do regime de urgéncia para avaliacdo de pedidos de au-
torizagdo de endividamento. O regime de urgéncia, que acelerava
0 processo no ambito do Senado, reduzia o tempo disponivel para
analise técnica da solicitagdo de empréstimo, facilitando a aprova-
gao de solicitacdes em desacordo com as exigéncias legais.

Posteriormente, a Lei de Responsabilidade Fiscal'®, cujo objetivo era
estabelecer padrdes de gestdo puiblica voltados para a estabilidade fis-
cal, levou a substitui¢do do Banco Central pela STN na fungao de 6rgédo
de assessoria do Senado. Essa substituicao foi importante porque o
Banco Central, ao ser incluido entre os érgaos ptblicos responsaveis
pelo controle da divida dos Estados, era muitas vezes chamado a emi-
tir titulos ou moeda para realizar operagdes de resgate. A escolha do
Tesouro Nacional também foi estratégica, ja que o 6rgdo também era
responsavel pela administracao dos contratos de refinanciamento da
divida dos Estados. Concentrar em uma sé instituicao todas as infor-
macgodes relevantes acerca das finangas dos Estados e dar a ela autorida-
de legal para impor restri¢des ao endividamento estadual aumentou a
eficdcia do 6rgao de assessoria.

A partir de 2001, quando foram consolidadas todas essas novas re-
gras'®, passaram a ser submetidos ao Senado apenas os seguintes tipos
de operagao de crédito: empréstimos externos; emissao e rolagem de ti-
tulos de divida publica; emissdo de bonus por empresas publicas que
nao gozassem de autonomia financeira; contratos de empréstimo para
compra de bens e servigos do exterior. Todos os demais tipos de opera-
¢do de crédito passam a ser analisados e aprovados (ou rejeitados) ex-
clusivamente pela STN. Pode-se dizer que, ao restringir a analise a es-
ses tipos de empréstimo, os senadores passaram a estudar mais deta-
lhadamente as operagdes com maior potencial de geragao de riscos
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para a Federacdo. O histérico brasileiro de crises de cambio implica a
necessidade de mais cautela ao analisar a divida externa. Um endivi-
damento excessivo em letras, por outro lado, pode gerar uma crise no
mercado financeiro, algo que ja ocorreu em meados da década de 1980.
Finalmente, a emissao de debéntures, hoje rara, foi caracterizada no
passado por corrupcao ou pela superagao dos limites de endividamen-
to, justificando sua inclusdo entre as operagdes que exigem anélise por
parte do Senado.

Atualmente, o procedimento para autorizagdo de operagoes de crédito
comega com o envio da solicitagdo a STN, que avalia se o pleito atende
as restrigdes de endividamento. Satisfeitas essas condi¢oes, a STN en-
caminha a solicitagdo ao Senado. O presidente da CAE distribui a soli-
citacdo a um senador que sera o relator do pedido. O relatério é entdo
analisado e votado pelo plenédrio da CAE e, finalmente, em sessdo
plenéria do Senado.

0 “JOGO” POLITICO NO SENADO

Todas as solicitagdes enviadas ao Senado no periodo analisado foram
aprovadas. Mesmo na década de 1980, quando o Senado analisava
quase qualquer tipo de operagado de crédito e o drgdo de assessoria (o
Banco Central na época) ndo gozava de autonomia para rejeitar solici-
tagdes (mesmo as que estivessem em desacordo com os limites eram
enviadas ao Senado), muito poucas solicitagdes foram rejeitadas. O
motivo para isso era possivelmente politico. Os senadores provavel-
mente praticavam uma politica de reciprocidade segundo a qual um
senador ndo votaria contra empréstimos ao Estado de outro para que o
representante desse Estado nédo votasse, no futuro, contra o Estado do
primeiro'. As reformas descritas anteriormente tiveram como princi-
pal objetivo diminuir as chances de aprovagdo de solicitagdes fiscal-
mente irresponsaveis. Tendo em vista a atual situacdo fiscal, aparente-
mente as reformas foram bastante bem-sucedidas'®.

Assim, a variancia da aprovagao de solicitagdes enviadas ao Senado é
bastante baixa (quase todas as solicitacdes sdo aprovadas). No entanto,
a variancia do prazo de aprovagao ap6s o encaminhamento ao Senado
é bem elevada. Uma solicitacdo pode ser aprovada em apenas um dia
ou demorar até 636 dias. Trata-se, claro, de casos extremos e a maioria
das solicitagdes é aprovada em menos de 200 dias: apenas 24 de 530 pe-
didos levaram mais de 200 dias para serem aprovados. Mesmo descon-
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siderados os 24 valores extremos, o desvio padrdo do nimero de dias
necessarios para aprovacgao no Senado ainda permanece em torno de
80 dias, revelando uma ampla variancia. A diferenca no prazo de apro-
vagdo pode estar ligada a eventos aleatérios ou a interesses politicos.

Se o prazo de aprovagdo de uma solicitagao estiver correlacionado com
determinados fatores politicos que caracterizam cada solicitagao (co-
mo a coincidéncia na coalizdo ou no partido entre o Estado do governa-
dor solicitante e o relator; ter ou nao ter ligagdes politicas com o presi-
dente; entre outros), isso pode ser evidéncia de que o mecanismo de
controle de dividas ndo é neutro. Ou, em outras palavras, que pode ser
influenciado por fatores politicos.

Entendemos por “fatores politicos” aqueles que levam a negociacdes
néo associadas com o objetivo principal do mecanismo de controle so-
bre endividamento (preservar a liquidez e a solvéncia das contas pu-
blicas), em que a prerrogativa senatorial de “criar dificuldades” para
aprovagao de uma solicitagdo é usada por senadores para “vender faci-
lidades”. Nao falamos aqui de corrupgdo, mas do uso do mecanismo
de controle de dividas para obter ganhos politicos, como uma manipu-
lagdo oportunista a luz do ciclo eleitoral, conforme mostra a literatura.
Por exemplo, um aumento dos recursos para seu proprio Estado ou
uma posicdo vantajosa em disputas eleitorais vindouras.

E importante observar que o procedimento de aprovagio discutido an-
teriormente, apds a apresentacdo da solicitacdo ao Senado, envolve
quatro etapas: 1) o presidente da CAE nomeia um relator; 2) o relator
apresenta um relatorio; 3) a solicitacdo é votada na CAE; 4) a solicita-
gdo é votada no plenario do Senado. Nas duas primeiras etapas, um sé
senador tem poder sobre o prazo de aprovagao; primeiro o presidente
da CAE e, depois, o relator. Nas etapas 3 e 4, muitos senadores tém in-
fluéncia sobre o prazo de aprovagao. Em jargao da teoria dos jogos, di-
zemos que o “jogo” inclui quatro “subjogos”. Em cada subjogo (etapa),
o governador do Estado solicitante terd de jogar com um ou mais sena-
dores. A cada etapa pode haver um “equilibrio politico cooperativo”
em que os senadores seguem os procedimentos de praxe por medo de
que futuras solicitagdes de sua prépria coalizdo (ou de seu préprio
Estado) ndo sigam pelos caminhos normais (semelhante ao equilibrio
de logrolling da aprovagdo anteriormente discutido'). No entanto, ha
um “equilibrio politico ndo-cooperativo” em que os senadores atra-
sam ou aceleram estrategicamente solicitacdes, dependendo de suas
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preferéncias politicas. Se o equilibrio for cooperativo, ndo veremos
correlagdo entre o prazo de aprovacgao e fatores politicos.

Um fator politico que pode influenciar na duragdo de um processo no
contexto dos procedimentos normais é uma disputa entre regides®. Ha
grande desigualdade social e econémica entre os Estados e as regides
do Brasil. Os Estados de menor renda tém maioria no Senado (os Esta-
dos do Norte e do Nordeste tém a menor renda per capita e, juntos, 59%
dos assentos no Senado). Pode haver um jogo politico em andamento
nesse ponto, em que os Estados mais pobres usam sua maioria politica
para obter vantagens econémicas dos Estados mais ricos. Assim, sena-
dores dos Estados mais pobres podem criar dificuldades quando se
trata de aprovar solicitagdes dos Estados mais ricos. A Tabela 1 a seguir
mostra a desigualdade de renda entre as regides do Brasil:

Tabela 1
Renda Média per capita (1989-2001) das Diferentes Regides do Brasil
Regides Renda Média per capita
Centro-Oeste 5,61757
Norte 3,984658
Nordeste 2,793445
Sul 7,392105
Sudeste 8,375497
Sao Paulo (Sudeste) 9,835952

Fonte: Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada - Ipea.
Nota: Valores em milhares de reais e deflacionados pelo deflator implicito no Produto Interno Bru-
to — PIB (base = 2000).

Os Estados da regido Sudeste apresentam a mais elevada renda per ca-
pita do Brasil. O Estado de Sao Paulo, por exemplo, que pertence a essa
regido, é o mais rico do pais e tem renda per capita superior a média
da regido. Dada essa situagdo, os senadores podem nao ver com bons
olhos a autorizagado de divida para uma regido mais rica (Sudeste) ou
para o Estado mais rico (Sao Paulo), seja porque tais operagoes finan-
ciariam uma maior expansdo da economia da regido ou do Estado, seja
porque os representantes de outros Estados podem agir em bloco con-
tra solicitagdes da regido mais rica como meio de negociar vantagens
fiscais para seus proprios Estados?'. Por isso, testamos se solicitagdes
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do Nordeste, do Centro-Oeste e do Norte foram aprovadas mais rapi-
damente do que outras.

A existéncia de influéncia politica também pode ser vista no niimero de
solicitagdes feitas por Estado. Apesar de cada processo ser analisado
individualmente, os senadores teriam menor tendéncia a aprovar soli-
citagdes de Estados que as apresentem em ntimero excessivo ou que te-
nham tido um grande ntimero de empréstimos aprovado recentemen-
te. No jogo politico, atos que favorecam excessivamente um Estado ou
governador em particular poderiam alterar o equilibrio de forgas poli-
ticas presente na Federacdo. A autorizacdo de empréstimo para um go-
verno estadual representa uma extensao de sua restri¢do orcamentéria
e um acimulo de capital politico que pode ser usado nas eleicoes.

Embora o prazo de aprovacao seja definido pelo Legislativo, o presi-
dente da Reptiblica costuma ter influéncia sobre o Congresso. Assim,
uma solicitagdo apresentada por um governador aliado do presidente,
por exemplo, poderia adquirir peso politico e ser aprovada mais rapi-
damente desde que o presidente contasse com maioria s6lida e fiel no
Senado. Entretanto, se o presidente ndo contar com tal maioria no ple-
nario ou na CAE, seus aliados podem se deparar com prazos de apro-
vagao mais longos. O senador usaria esse poder (temporario) para ob-
ter outros beneficios, como financiamento federal para projetos de in-
teresse de sua propria base eleitoral®>. Nesse caso, o resultado seria um
maior atraso da anédlise de solicitagdes de governadores ligados ao
presidente. Quase metade das solicitacdes apresentadas ao Senado
(47%) apresenta alguma ligagado entre o governador e o presidente.

Neste artigo, definimos um “elo politico” entre dois politicos quando
ambos concorreram nas elei¢des anteriores como membros de uma sé
coalizdo partidaria. Com essa defini¢do, podemos passar a estabelecer
relacionamentos capazes de afetar o processo decisério do Senado, ad-
mitindo que haja influéncia politica sobre o prazo de aprovagao. Além
da ligacdo entre o governador do Estado solicitante e o presidente,
também consideramos o elo politico entre o governador solicitante e o
presidente da CAE e o senador nomeado relator do processo.

O elo politico entre o governador solicitante e o presidente da CAE po-
deria afetar o prazo de aprovagdo, dado que é o presidente da CAE
quem define o relator, como visto anteriormente. Se o presidente da
CAE pretender dificultar a aprovagdo, pode escolher como relator um
senador que compartilhe da mesma intencao (ou seja, adiar ao maximo
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a aprovagao). O presidente da CAE também tem o poder de adiar ou
acelerar a prépria defini¢do do relator, por meio da concessao de pra-
zos regimentais para analise (“pedidos de vistas”). Pode ainda conce-
der ao relator uma prorrogagédo de prazo para que avalie mais detida-
mente o processo. Cerca de 40% das solicitagdes apresentadas ao
Senado trazem algum elo entre o governador solicitante e o presidente
da CAE.

O elo politico entre o governador solicitante e o relator também pode
influenciar no prazo de aprovacéo. O relator é sempre um membro da
CAE e deve apresentar um relatério indicando a comissao se recomen-
da ou ndo a aprovacdo do empréstimo a um Estado especifico. O rela-
tor é o senador que analisa detalhadamente a solicitagdo. Muito embo-
raa STN ja tenha dado seu parecer de conformidade da solicitagdo com
a legislagdo, um relator que deseje criar problemas pode divergir do
parecer do Tesouro e sugerir que a andlise do érgao tenha sido descui-
dada. O relator também pode divergir e produzir argumentos contra o
investimento que seria financiado com o empréstimo em tela. Por ou-
tro lado, um relator aliado ao governador interessado no empréstimo
poderia acelerar o processo e apresentar um relatério ndo muito deta-
lhado em um prazo minimo. Dos 530 processos submetidos a aprecia-
¢do do Senado, 43% apresentavam elo politico entre o governador
solicitante e o relator.

Tendo em mente que a disputa eleitoral pelo Senado se dd no ambito de
cada Estado (o distrito eleitoral, segundo as normas brasileiras) e que o
(atual) senador pode concorrer futuramente ao cargo de governador,
ndo so os elos partidarios mas também o “elo estadual”, definido para
abranger os casos em que os dois politicos pertengam ao mesmo Esta-
do, podem afetar a andlise das solicita¢des de endividamento. De ma-
neira mais fraca, o “elo regional”, que se define por dois politicos per-
tencentes a mesma regido, pode influenciar no prazo de aprovacgao.
Embora mais fraco, usamos o elo regional em vez do estadual porque
desde 1998 ndo se permite que o relator seja do Estado solicitante e de-
sejamos manter a consisténcia no uso da varidvel ao longo do tempo.
Assim, controlamos para o elo regional entre o presidente da CAE e o
governador do Estado solicitante e para o elo regional entre o relator e
o governador, interagindo cada “elo regional” com o “elo politico”. E
de se esperar que um senador pertencente a mesma coalizao eleitoral e
a mesma regido do governador solicitante esteja mais interessado em
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minimizar a duracdo do prazo de aprovagdo do que um senador que
apenas pertenga a mesma coalizao.

ANALISE EMPIRICA

Neste artigo, usamos um método dedicado a analise do prazo decorri-
do, chamado de duration (duragdo), até que se dé um dado evento. Esse
método foi originalmente desenvolvido a partir do que se chama surviv-
al analysis (andlise de sobrevivéncia), inicialmente aplicada na area
médica em estudos de sobrevida de pacientes submetidos a determi-
nado tratamento ou acometidos por determinada doenca. Na anélise
de sobrevivéncia, estamos interessados em como diversos tratamentos
ou caracteristicas demograficas afetam o tempo de sobrevivéncia. Os
artigos seminais no campo sdo os de Cox e Oakes (1984), Kalbfleisch e
Prentice (1980) e Lancaster (1990)%. Em nossa andlise, estamos interes-
sados em entender como varidveis politicas estdo ligadas a “sobrevi-
véncia” da solicitagdo no Senado. Ou seja, em todos os modelos usa-
dos, a probabilidade de que o Senado atrase a aprovagao em t dias
pode ser entendida como fungdo sobrevivente da solicitagao: uma solici-
tacdo com maior prazo de sobrevivéncia é aquela que leva mais tempo
paraser aprovada. Estamos interessados sobretudo em testar a presen-
ca de correlagdo entre sobrevivéncia e variaveis politicas.

Outro conceito fundamental é a fungdo risco. Essa funcdo mede a razao
entre a probabilidade de uma determinada solicitagdo em particular ser
aprovada e a funcao de sobrevivéncia (ndo-aprovagao de uma solicita-
¢do) em um dado intervalo de tempo. A andlise empirica a seguir consi-
dera todas as solicita¢des apresentadas ao Senado entre 1989 e 2001.

Comegamos a analise pela apresentacao dos resultados de um teste
ndo-paramétrico da amostra que emprega o método Kaplan-Meier. Va-
mos partir da fungao risco de toda a amostra. Essa fungao, extraida dos
dados referentes a solicitagdes de empréstimos aprovadas pelo Senado
Federal, consta do Grafico 1 a seguir.

O eixo vertical representa o risco/tempo; o horizontal, o tempo. Como
esperado, a probabilidade de aprovagao aumenta com a duragao da es-
tada no Senado. Empregando o método de Kaplan-Meier, a funcgdo de
sobrevivéncia pode ser vista no Grafico 2.
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Grafico 1
Fungio Risco da Sobrevivéncia de uma Solicitagdo de Autorizacido de Empréstimo

no Senado Dado o Tempo de Andlise (dias)

8.0 Estimativa NelsonrAalen Cumulativa de Risco
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Elaboragdo dos autores.

Grafico 2
Funcdo Sobrevivéncia de uma Solicita¢gdo de Autorizagio de Empréstimo
no Senado Dado o Tempo de Analise (dias)
Método Kaplan-Meier
10 Estimativa de Sobrevivéncia KaplanMeier
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Elaboracao dos autores.

A curva da fungdo sobrevivéncia é suave e proxima da origem. Quatro-
centos dias apds a apresentacdo ao Senado, a chance de uma solicitacao
ainda ndo ter sido aprovada é quase zero. A maioria das solicita¢oes
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apresentadas ao Senado foi aprovada em menos de 200 dias. Embora a
analise ndo-paramétrica (non-parametric) descreva as caracteristicas
do processo de aprovagdo em geral, estamos mais interessados em en-
tender se ha fatores politicos (tais como definidos na secdo anterior)
que afetam a sobrevivéncia da solicitagdao no Senado.

Nosso principal objetivo é verificar se ha influéncia politica sobre o
prazo necessario para aprovacdo de um empréstimo no Senado. Para
testar essa correlagdo, precisamos adotar modelos paramétricos e se-
miparamétricos que nos permitam acrescentar co-variantes aos testes.
Em suma, como visto anteriormente, a hip6tese nula é de que nao ha
qualquer relacdo entre prazo de aprovagao e variaveis politicas. Se
houver um equilibrio logrolling do prazo de aprovagdo ou cooperagdo
no ambito do Senado, este seria o resultado esperado de fato. Cabe
lembrar que, neste artigo, afirmamos haver diversos subjogos durante
o processo de aprovacado, cada um com diferentes jogadores. Como ndo
observamos cada um dos subjogos, mas apenas o momento de apre-
sentagdo da solicitacdo ao Senado e o momento de sua aprovagao, nos-
sas variaveis politicas buscam captar o impacto dos diferentes jogado-
res. O sinal e a significancia das co-variantes podem sugerir o equili-
brio nos diferentes subjogos.

Como descrito anteriormente, na primeira etapa, o presidente da CAE
nomeia o relator. Para captar o elo politico entre o governador do Esta-
do solicitante e o presidente da CAE, usamos uma dummy que assume
valor 1 se o senador presidente da CAE pertencer a mesma coalizao
que elegeu o governador e valor 0 caso contrario. Chamamos a essa va-
ridvel GovPresCAE. Se esperamos que o elo possa reduzir o prazo de
aprovagdo, a quebra do elo poderia ter o efeito contrario. O elo pode ser
rompido por motivos eleitorais. Entre 1989 e 2001 houve trés eleigdes
para os cargos de governador e senador (1990, 1994 e 1998) e trés para o
de presidente (1989, 1994 e 1998)*. Ademais, a presidéncia da CAE se
alterna entre os senadores, e o presidente da comissao pode ser derro-
tado por outros motivos durante seu mandato. A quebra do elo é repre-
sentada por outra dummy (GovPresCAEChange), que assume valor 1
apenas se o elo original for positivo (GovPresCAE = 1), mas se tenha
quebrado durante a aprovagao, seja por uma mudanca da presidéncia
da CAE, do governador oude ambas. O elo politico entre o governador
do Estado solicitante e o relator é captado por duas dummies seme-
lhantes, uma para o comego do processo (GovSen) e outra para captar os
efeitos de uma alteracdo do elo (GovSenChange). Mais uma vez GovSen
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assume valor 1 se o relator no principio do processo for da mesma coa-
lizdo que elegeu o governador e 0 caso contrario. GovSenChange segue
0 mesmo critério, isto €, assume valor 1 apenas se GovSen for 1 e o elo
politico tiver sido rompido antes da aprovagéo. O elo entre o relator e o
governador pode mudar por motivos eleitorais, mas também pode se
alterar durante o processo por meio de solicitagdo do presidente da
CAE, por solicitagdo do relator (que desiste de relatar a matéria) ou por
mudanca na composicdo da CAE (o relator deixa de ser membro da
comissao).

Além dos jogos travados no Senado, acreditamos que o Executivo fe-
deral também participe do jogo por meio da influéncia exercida sobre a
Céamara Alta. Como foge ao escopo deste artigo analisar o caminho do
presidente (da Republica) até o Senado e dali para o governador, pro-
curamos captar o elo direto entre o governador solicitante e o presiden-
teda Republica. Para tanto, agimos exatamente da mesma maneira que
na andlise anterior e usamos duas dummies, GovPres e GovPresChange. E
preciso ter em mente, contudo, que usar o mesmo conjunto de varia-
veis para analisar a influéncia politica do presidente sobre a aprovacao
pode ser simplista. Por exemplo, se o presidente for fraco no ambito da
CAE, pertencer a coalizdo do presidente pode até aumentar o prazo de
aprovacgdo. Voltaremos a essa questdo mais adiante.

Na ultima etapa, a solicitagdo é submetida ao plenario da CAE e, final-
mente, ao Senado em sessdo plenaria. Em outras palavras, nessa fase,
qualquer senador pode aumentar o prazo de aprovagao. Como a com-
posigéo politica da CAE poderia refletir a do Senado, acreditamos que
esses dois jogadores “compostos” sejam semelhantes. Usamos duas
varidveis que procuram revelar as preferéncias do Senado. Com a va-
ridvel GDPpercapita, procuramos captar, por meio da renda per capita
estadual (base = 2000), um possivel viés politico contra os Estados de
maior renda. Como ja foi dito, pode haver uma tendéncia dos Estados
de regides mais pobres para operar politicamente contra solicitagdes
de empréstimos de regides mais ricas. Também procuramos usar as va-
ridveis regionais diretamente; porém, obtivemos resultados contradi-
térios que ndo sdo apresentados neste artigo®.

A variavel Nnumber procura captar se os senadores atrasariam proces-
sos em curso normal se observassem um niimero excessivo de solicita-
¢oes do mesmo Estado. Como vimos, atos que favorecem um Estado ou
governador em particular podem alterar o equilibrio politico da Fede-
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racdo. Autorizar um empréstimo a um governo estadual significa fle-
xibilizar sua restri¢do orcamentéria imediatamente apds a aprovagao e
representa um acimulo de capital politico que pode ser usado no mo-
mento das elei¢des. Como os senadores podem estar voltados para o
curto prazo, essa varidvel mede o niimero de solicitagdes apresentadas
por Estado nos seis meses anteriores. Embora essa variavel possa refle-
tir preferéncias gerais, também revela a posicao do relator e pode até
ser razoavel do ponto de vista técnico. Um relator que se depare com
uma solicitagdo que conte com outras simultadneas ou que tenham
saido recentemente do Senado pode desejar analisar os relatérios
anteriores, o que pode complicar o processo.

Além das variaveis politicas e econémicas, também usamos uma va-
ridvel de controle (Res78) que assume o valor 1 ap6s a implementacao
da Resolugdo 78. Como descrito anteriormente, houve uma queda sig-
nificativa do niimero de solicitagdes apresentadas ao Senado apos a
aprovacao dessa legislacdo. Como a Resolugdo representa uma altera-
¢do profunda do procedimento, podendo distorcer nossa analise, con-
trolamos para essa mudanca institucional.

Partimos de um modelo semiparamétrico (semi-parametric). A princi-
pal vantagem desse tipo de modelo esta em ndo assumir uma distribui-
gdo a priori dos residuos. Também testaremos quatro distribuigdes al-
ternativas dos residuos em uma estimacdo paramétrica (parametric)
discutida mais adiante. A principal preocupagao no que tange a abor-
dagem paramétrica é que a distribuigdo (assumida) pode estar incorre-
ta. Nesse caso, os coeficientes ficariam viesados. Por outro lado, se a
distribuicdo estiver correta, os coeficientes seriam estimados com
maior precisdo. As estatisticas basicas de todas as varidveis usadas
constam do Apéndice A (Tabela A.1). A Tabela 2 a seguir mostra os re-
sultados semiparamétricos.

Arazdo derisco associada as co-variantes na abordagem semiparamé-
trica apresenta a diregio esperada. E importante observar que valores
superiores a 1 movem a funcao de risco basica para cima, implicando
uma probabilidade reduzida de que a solicitagdo permanega no Sena-
do (expectativa de aprovagdo mais rdpida). Valores inferiores a 1 mo-
vem a fungdo risco béasica para baixo, implicando maior probabilidade
de que a solicitagdo permaneca no Senado (expectativa de aprovagdo
tardia). Assim, vemos que, quando o presidente da CAE e o governa-
dor pertencem a mesma coalizao (GovPresCAE), a aprovagao é mais ra-

1000



Aprovagiao de Empréstimos a Governos Subnacionais no Brasil...

Tabela 2
Resultados do Modelo de Risco Proporcional Semiparamétrico do Prazo de
Aprovacio de uma Solicitacio de Empréstimo
(1989-2001)

Variavel Razio de Risco | Erro Padrio Teste-Z Valor-P
GovPresCAE 1,1172 0,1126 1,10 0,271
GovPresCAEChange 0,8642 0,1684 -0,75 0,454
GovSen 1,4500 0,1457 3,70 0,000
GovSenChange 0,1827 0,0369 -8,41 0,000
GovPres 0,9968 0,0997 -0,03 0,974
GovPresChange 0,8222 0,1274 -1,26 0,206
GDPpercapita 0,9906 0,0178 -0,53 0,598
Nnumber 0,9377 0,0292 -2,07 0,039
Res78 1,0085 0,1158 0,07 0,941

Notas: Modelo Cox de risco proporcional estimado pela probabilidade maxima. Valores superiores a 1
movem a fungao derisco basica para cima, implicando menor probabilidade de permanéncia da solicita-
Gao no Senado. Valores inferiores a 1 movem a fungao basica de risco para baixo, implicando maior pro-
babilidade de permanéncia da solicitagio no Senado. Ntimero de observacdes: 530; razao probabilistica:
xz (9) = 106,58; log probabilistico = -2664,4342.

pida; quando rompido esse elo, a velocidade da aprovagao se reduz. O
mesmo comportamento pode ser observado em relagdo ao elo entre o
governador e o relator (GovSen). Assim, a diregdo observada em cada
etapa do processo é consistente com a idéia de que tanto o presidente
da CAE quanto o relator beneficiariam seus parceiros e de que um
rompimento do elo geraria uma punigao.

Como estamos trabalhando com estimacao de maxima verossimilhan-
ca, podemos interpretar as estatisticas de teste-Z como testes de signi-
ficancia dos parametros. Tomando o pardmetro-Z, da Tabela 2, e o va-
lor-P correspondente, vemos que o elo entre o relator e o governador
(ou o rompimento desse elo) é significante a 1%, enquanto o elo entre o
governador e o presidente da CAE (ou seu rompimento), embora apre-
sente a direcdo esperada, ndo é significante nem sequer a 10%. Esses re-
sultados sugerem que pode haver um equilibrio cooperativo, por meio
de cooperacdo “pura” ou logrolling, nas etapas em que o presidente da
CAE é um dos principais jogadores (juntamente com o governador) e
algum tipo de ndo-cooperacao entre um governador e um relator que
néo sejam aliados politicos. No entanto, a nao-significancia do elo (ou
sua auséncia) entre o presidente da CAE e o governador pode ser
atribuida a impossibilidade de estimagdo precisa em uma estrutura
semiparamétrica fundada em distribui¢des assintéticas.
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O elo politico entre o presidente da Republica e o governador, bem
como sua quebra, ndo é significante a 10%. Como a influéncia do presi-
dente sobre o prazo de aprovagao é indireta, os resultados podem ape-
nas revelar que a relagdo entre o presidente e a comissdao pode mudar
durante o periodo (em momentos de presidente da Reptblica com
grande base no Senado, o apoio do presidente aceleraria o processo e
vice-versa).

A variavel que procura captar o impacto da composigdo da CAE e do
Senado sobre o prazo de aprovagdo (GDPpercapita) também apresenta
a diregdo esperada. Os prazos de aprovagdo sdo mais longos para os
Estados mais ricos do que para os mais pobres; porém, a estimagao da
razdo é imprecisa. Em outras palavras, essa varidvel sugere que a com-
posicdo do Senado (que se presume semelhante a da CAE) néo afeta o
prazo de aprovagdo. Também testamos o impacto da composigdo usan-
do regides geogréficas e os resultados foram contraditérios (regides
sobre-representadas apresentam prazos de aprovagao mais longos),
mas de estimagao imprecisa.

Por outro lado, Estados com maior niumero de solicitagdes nos seis me-
ses anteriores seriam punidos com maiores prazos de aprovagao. Esse
resultado pode sugerir que o Senado pune Estados que procuram am-
pliar “muito rapidamente” suas bases de investimento. Essa variavel
nao esta diretamente ligada a composicdo do Senado, mas indireta-
mente. A maioria dos senadores, mesmo que pertenga a mesma coali-
za0, ndo estaria disposta a aumentar “excessivamente” a base de in-
vestimento de um Estado qualquer. Infelizmente, como vimos, o act-
mulo de solicitagdes em processo de aprovagao pode atrasar a aprova-
¢do, uma vez que os relatores e até mesmo a prépria CAE podem dese-
jar coordenar as aprovagdes, ja que elas podem exercer um impacto
(endégeno) umas sobre as outras. Dado que o prazo médio de aprova-
¢do é de trés meses, as solicitacdes acumuladas nos seis meses anterio-
res tendem a se sobrepor. Esse segundo argumento é mais técnico do
que politico.

Assim, a direcdo das varidveis politicas é normalmente a esperada,
mas a maioria das estimagdes é imprecisa, exceto no caso do elo politi-
co entre o governador e o relator e pelo acimulo de solicitagdes. Vale a
pena testar a consisténcia da regressdo reproduzindo o equivalente de
um teste-F no contexto de OLS. Para assumir que o modelo semipara-
métrico com risco proporcional (e suas co-variantes) represente o que
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efetivamente ocorre com as solicitagcdes de autorizacao apresentadas
ao Senado, precisamos checar se a adogao da hipé6tese de proporciona-
lidade do risco (uma hipétese fundamental para o modelo semipara-
métrico aqui adotado) é vidvel. A Tabela A.2 do Apéndice A mostra o
teste Schoenfeld dos residuos.

O teste y*indica que precisamos rejeitar a hipdtese de risco proporcional
das co-variantes. Investigamos mais a fundo para verificar quais co-va-
riantes nos impediam de adotar a hipdtese. Os resultados constam da
Tabela A.3. Sdo duas as co-variantes que impedem a adocao da hipétese
do risco proporcional: GovPresChange e GovSenChange. As demais co-
variantes permitiriam o risco proporcional.

H4, portanto, duas preocupacdes ligadas a abordagem semiparamétri-
ca. Primeiro, alguns dos coeficientes ndo sao estimados com precisao.
Segundo, a hipétese do risco proporcional nao é totalmente sustentada
pelos dados. Uma abordagem paramétrica poderia adotar outra hipé-
tese quanto a fungdo risco, como uma forma logaritmica do risco relati-
vo. A estimagdo também pode ser mais eficiente. Assim, estimamos a
mesma especificagdo adotando uma abordagem paramétrica que usa
quatro distribui¢oes diferentes para os residuos: exponencial, Weibull,
log-normal e log-logistica. Os resultados sdo apresentados na Tabela 3
a seguir.

Os resultados das fungdes exponencial e Weibull foram estimados com
aforma logaritmica do risco relativo, enquanto os das fungdes log-nor-
mal elog-logistica o foram com uma forma de tempo de fracasso acele-
rado®. E importante notar que os resultados das duas primeiras distri-
buigdes (exponencial e Weibull) sdo apresentados em termos da razéo
derisco, enquanto os das duas outras (log-normal e log-logistica) o sdo
em termos dos coeficientes. Ainterpretacdo das razdes derisco é a mes-
ma dada as razdes na abordagem semiparamétrica. Os coeficientes
apresentados para as outras duas distribui¢gdes nas duas tltimas colu-
nas, por outro lado, devem ser interpretados da forma usual, ou seja,
um sinal negativo implicaria redugdo do prazo de aprovagao. Em ou-
tras palavras, os coeficientes estimados referem-se ao efeito marginal
das co-variantes sobre a duragdo esperada do processo no ambito do
Senado. Coeficientes negativos indicam que a varidvel explicativa re-
duzaduragdo, enquanto os positivos prolongama duragdo esperada.

Infelizmente os resultados paramétricos ndo forneceram estimativas
suficientemente precisas para alterar as conclusdes anteriores. As va-
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Tabela 3
Resultados Paramétricos com Diferentes Funcdes
Variavel Distribuigio
Exponencial Weibull Log-normal Log-logistica

GovPresCAE 1,1643 1,1664 -0,0878 -0,0320
(0,1170) (0,1177) (0,1059) (0,1007)
GovPresCAEChange 0,8100 0,8073 0,0264 -0,0022
(0,1547) (0,1549) (0,2009) (0,1924)
GovSen 1,5080* 1,5131* -0,2826* -0,2983*
(0,1508) (0,1535) (0,1044) (0,0998)
GovSenChange 0,1560* 0,1544* 2,1097* 2,0607*
(0,0293) (0,0301) (0,2009) (0,1804)
GovPres 1,0399 1,0409 0,0591 0,0937
(0,1039) (0,1041) (0,1057) (0,1023)
GovPresChange 0,8566 0,8560 0,1857 0,1931
(0,1325) (0,1325) (0,1612) (0,1554)
GDPpercapita 0,9963 0,9965 0,0180 0,0240
(0,0178) (0,0178) (0,0200) (0,0194)
Nnumber 0,9230* 0,9224* 0,0645%** 0,0633%**
(0,0285) (0,0287) (0,0341) (0,0340)
Res78 0,9808 0,9808 0,0251 -0,0034
(0,1124) (0,1125) (0,1232) (0,1203)
Constant - - 3,0016* 2,9858*
_ - (0,1541) (0,1499)
Observagoes 530 530 530 530
X2(9) 163,73 141,93 115,03 124,38
Log-probabilidade -781,068 -781,048 -764,186 -759,477

P =1,0064 /In_ sig.=-0,5271 /In_sig.=-0,5271
1/P =0,9936 Sigma =0,5903 Sigma = 0,5903

Notas: As razdes de risco das distribuigdes exponencial e Weibull, isto ¢, valores superiores a 1, mo-
vem a funcao basica de risco para cima, implicando probabilidade reduzida de permanéncia da soli-
citagdo no Senado. Coeficientes das distribui¢des log-normal e log-logistica, isto ¢, valores negati-
vos, movem a fungao basica de risco para cima, implicando probabilidade reduzida de permanéncia
da solicitagdo no Senado. Desvio padrao entre parénteses. *, ** e *** correspondem aos niveis de sig-
nificancia de 1%, 5% e 10%, respectivamente, usando testes-Z.

ridveis significativas permanecem sendo ou a existéncia ou a auséncia
de elo politico entre o relator e o governador (GovSen, GovSenChange) e
o acumulo de solicita¢des (Nnumber).

A direcdo dos impactos do elo politico entre o presidente da CAE e o
governador (GovPresCAE, GovPresCAEChange) permanece consisten-
te, exceto no caso das distribui¢des log-normal e log-logistica, em que a
mudanca desse elo diminui o prazo de aprovacao. No entanto, esse re-
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sultado contraditério ndo é significativo nem sequer a 10%. Os resulta-
dos quanto ao elo com o presidente da Reptiblica (GovPres, GovPres-
Change) continuam contraditérios e ndo sao estimados com precisdo
em qualquer uma das distribuigdes.

O elo politico entre o relator e o governador é maior do que 1 nas distri-
buigdes exponencial e Weibull; negativo para log-normal e log-logisti-
ca; e estimado com precisdo a 1%. O resultado inverso é encontrado
quando a relacdo muda (GovSenChange). Os resultados revelam que o
processo nao segue seu curso normal, considerando que o elo politico
entre o relator e o governador aumenta o prazo de aprovagao e o fim
desse elo diminui o prazo de aprovacao.

Os resultados para os coeficientes de solicitagdes acumuladas sdo me-
nores do que 1 (distribui¢des exponencial e Weibull —a 1%) e positivos
(distribuigdes log-normal e log-logistica —a 10%). Os resultados tam-
bém revelam um desvio em relagdo aos procedimentos normais, consi-
derando que, quanto maior o nimero de solicitagdes nos seis meses an-
tecedentes, maior a “duragao” até a aprovagdo. Ou seja, os senadores
(de modo geral) também podem estar travando um jogo ndo-coopera-
tivo. Contudo, precisamos considerar que o motivo do atraso para
Estados com muitas solicitacdes de empréstimo também pode ter ba-
ses técnicas.

Podemos selecionar o melhor modelo entre as distribuicoes (escolhi-
das arbitrariamente) como aquele que apresenta o maior logaritmo da
maxima verossimilhanga (melhor modelo preditivo) ou usando o cri-
tério do minimo de informagao de Akaike e os residuos Cox-Snell. Os
resultados dos critérios de maxima verossimilhanca e Akaike (altimas
duas linhas da Tabela 3) indicam que poderiamos escolher o modelo
log-normal ou o log-logistico. Os residuos sugerem que o modelo
log-logistico resultaria em melhor encaixe do que o log-normal®’. No
entanto, a escolha da distribuicao dos residuos nao é relevante, nesse
caso, porque os resultados sdo robustos em face de mudangas da forma
funcional e apontam para a mesma diregao que as estimativas do mo-
delo semiparamétrico de risco proporcional.

CONCLUSAO E CAMINHOS FUTUROS DE PESQUISA

Neste artigo, foi investigado o equilibrio politico nas diversas etapas
do processo de autorizacdo do endividamento estadual pelo Senado
Federal. Apds aprovacao pelo 6rgao de assessoria (STN, atualmente),
alguns empréstimos aos Estados precisam passar por diversas etapas
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no Senado, comecgando pela CAE e encerrando em sessao plenaria do
Senado. Durante esse processo, diferentes jogadores tém o poder em
potencial de aumentar ou diminuir o prazo de aprovagdo. Usamos,
neste estudo, modelos econométricos de duragdo no tempo para testar
se determinadas varidveis politicas estdo correlacionadas com o prazo
de aprovacao de uma solicitagdo de endividamento estadual ao Sena-
do. Procurando testar o impacto dos diferentes jogadores que repre-
sentam papéis significativos nas diversas etapas do processo, defini-
mos os elos politicos relacionados ao presidente da CAE, ao relator do
processo e ao Senado.

O elo politico (pertencer a mesma alianca politica que ajudou a eleger o
governador) entre o governador (solicitante do empréstimo) e o relator
reduz o tempo de permanéncia da solicitagdo no Senado. Um “relator
amigavel” poderia apresentar “rapidamente” um relatério favoravel,
incentivando a aprovacao acelerada da solicitagdo. Essa conclusao se-
ria consistente com a explicagao anterior se o rompimento do elo pro-
longasse o prazo de aprovacao. Foi exatamente isso o observado. Uma
mudanca desse elo esta associada a um maior atraso da aprovacao. Tal
resultado é obtido tanto em uma estimagdo semiparamétrica quanto
em estimagdes paramétricas usando quatro distribuicdes diferentes
dos residuos. Também se mostrou robusto em face de mudancas da
especificagdo®.

O actimulo de solicitagdes também reflete um viés politico do prazo de
aprovacgdo, considerando que, quanto maior o nimero de solicita¢oes
nos seis meses anteriores a solicitagdo em tela, maior o prazo até sua
aprovacao. Em outras palavras, os senadores podem estar travando ai
um jogo ndo-cooperativo, e o resultado se confirma com quatro distri-
buigdes diferentes dos residuos.

O elo politico entre o governador solicitante e o presidente da CAE se
apresentou sempre na dire¢do correta, mas nunca com significancia a
10%. O mesmo resultado foi observado em relagiao ao PIB per capita.
Acreditamos que a falta de precisdo provavelmente ndo esta ligada ao
método de estimagdo, mas ndo podemos ter certeza de que estd ou ndo
ligada ao tamanho da amostra. Admitindo que néo se trata de um pro-
blema de amostragem, a falta de precisao poderia significar que os elos
politicos com o presidente da CAE e a composicdo do Senado néo afe-
tam o prazo de aprovagdo de uma solicitagdo. Nesse caso, podemos
lancar a hipétese de que haja um equilibrio (politico) cooperativo nas
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etapas em que o presidente da CAE, o plenario da comissao ou o plena-
rio do Senado jogam com o governador dos Estados solicitantes; e que
haja um equilibrio (politico) ndo-cooperativo entre o relator e o gover-
nador.

Nao esta claro por que haveria um equilibrio ndo-cooperativo entre o
relator e o governador, e essa possivel conclusdo deve ser investigada
quanto a sua robustez. Neste artigo, é sugerido que esse equilibrio
nao-cooperativo ocorra apenas em uma das etapas do processo. Enten-
der a razdo da ndo-cooperagdo nessa etapa é uma tarefa de considera-
vel importancia para a compreensdo do federalismo fiscal brasileiro e
de sua interagao com o Legislativo e o Executivo federais, assim como
do funcionamento de uma das principais comissdes senatoriais. Pes-
quisas futuras devem procurar aumentar a robustez dos resultados,
mas também especificar melhor o processo. Por exemplo, a definigdo
dada a coalizdo é crucial para a definigdo dos elos politicos aqui referi-
dos, mas os elos politicos apresentam outras categorias além de coali-
zao eleitoral e podem mudar com o tempo. Refinar a varidvel coalizdo
por meio do acréscimo de dindmica, ou mesmo de sua divisdo em
categorias (coalizdo eleitoral, coalizdo de governo etc.), poderia apro-
fundar nosso entendimento do processo e a robustez dos resultados.

Mesmo admitindo um equilibrio politico ndo-cooperativo entre o rela-
tor e o governador, estamos muito longe da identificacdo das causas
desse equilibrio. Poderiamos nos beneficiar de estudos de caso com al-
guns processos de aprovagao. Por exemplo, pode ser que seja mais facil
para o relator do que para qualquer outro agente do jogo reclamar para
si o crédito por uma rapida aprovagao. De fato, os senadores, com exce-
¢do do relator, ndo gozam de muitos meios para acelerar o processo. A
maior parte deseu poder estaria ligada ao postergamento da aprovagao.

Por outro lado, é possivel argumentar que o jogo entre relator e gover-
nador se da apenas entre dois jogadores, enquanto os demais subjogos
ocorrem entre diversos jogadores (incluindo o relator) ao mesmo tem-
po. Costuma ser mais facil obter cooperagao quando héd poucos jogado-
res, mas esse resultado “teérico” admite ser mais facil observar as
agdes com menos jogadores. Um senador que nao seja relator pode
atrasar uma aprovagao por meio do expediente de pedido de vistas do
processo. Comisso, um ato praticado por um senador nao-relator para
adiar uma aprovagao é sempre observado, e provavelmente é mais fa-
cil atrasar a apresentacdo de um relatério do que pedir vistas. Em ou-
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tras palavras, embora haja menos jogadores no subjogo entre relator e
governador, pode ser mais dificil observar atos nao-cooperativos de
um relator do que de um membro da CAE ou de qualquer senador,
dados os atuais procedimentos.

E mais complicado entender a insignificancia do elo politico entre o go-
vernador e o presidente da CAE. Podemos langar a hipdtese de que o
presidente da CAE néo esteja disposto a se envolver em tais negocia-
¢oes, concentrando-se em transagdes mais relevantes. Ha também a
possibilidade de que o relator tenha mais poder do que o presidente da
CAE para atrasar ou adiantar a aprovagao. Assim, ainda que o presi-
dente da CAE esteja procurando atrasar (ou acelerar) aprovagdes, o re-
sultado nao ésignificativo em face doimpacto causado pelo relator por
causa da diferenca de poder entre os dois para esse determinado fim.

Além disso, pode ser que a melhoria anteriormente descrita das regras
de controle tenha limitado o espago disponivel para manipulacao poli-
tica (as reformas foram bem-sucedidas na preservagdo dos aspectos
técnicos do processo, reduzindo a possibilidade de influéncia politi-
ca), a ndo ser para o relator®”. A outra possibilidade é que, dado o au-
mento do poder da STN para aprovar ou rejeitar solicitagdes, a barga-
nha politica se tenha deslocado do Senado para o Tesouro. Esse é um
ponto a ser investigado em outro estudo. Nao ha, no momento, dados
disponiveis para testar essa hipotese.

Os resultados observados quanto ao elo politico entre o governador e o
presidente da Reptblica ndo podem ser interpretados da mesma ma-
neira que os resultados para o Senado ou para o presidente da CAE.
Como visto, o presidente ndo exerce influéncia direta sobre o prazo de
aprovagdo. Seu poder depende da influéncia que tenha sobre o Senado
e sobre a CAE especificamente. Assim, um desdobramento importante
dessa pesquisa seria entender a relagdo entre o presidente da Republi-
ca e a comissdo. Por exemplo, construir uma varidvel que informe se o
presidente é fraco ou ndo no ambiente da CAE e interagir essa variavel
com o elo politico com o governador poderiam revelar o papel que o
presidente representa no processo.

De maneira geral, acreditamos que este artigo inaugure uma agenda
de pesquisa que procura entender o federalismo fiscal brasileiro e sua
relagdo com o equilibrio politico entre o Senado e o Executivo federal.
Interpretamos nossos resultados como preliminares. Ainda ha avan-
¢os importantes a serem feitos quanto a defini¢ao das varidveis e a mo-
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delagem. A natureza dinamica do processo foi indiretamente captada
pelo ntimero de solicitagdes acumuladas por Estado. O resultado suge-
re que haja alguma correlacdao no tempo, mas nosso modelo ndo permi-
te aprofundar tal aspecto. Os diversos elos foram modelados unifor-
memente, mas as relacdes nem sempre sao uniformes. Mesmo que nos-
sos resultados preliminares fossem aceitos, ainda haveria umlongo ca-
minho a trilhar para entender o porqué da auséncia de cooperagao en-
tre relator e governador. Considerando que o equilibrio normal no
Senado é do tipo logrolling, permanece um enigma a auséncia de
logrolling nessa relacao em particular.

(Recebido para publicacdo em outubro de 2007)
(Versdo definitiva em outubro de 2008)

NOTAS

1. Nomodelo de Rogoff (1990), esse tipo de comportamento é compativel com as expec-
tativas racionais. Ver também Léchler (1984).

2. Esses artigos também investigam como as variaveis fiscais sdo afetadas por caracte-
risticas politicas institucionais, como: preferéncias ideoldgicas do presidente e seu
partido; presenca de uma coalizao majoritaria no Congresso; e a divisao de poder en-
tre o Executivo e o Legislativo em questdes fiscais. Embora os artigos apresentem
alguns resultados contraditérios, o ciclo politico fica confirmado.

Ter-Minassian (1997) mostra como diferentes federagdes lidam com esse problema.
Ver Kornai (1986).

Na década de 1990, havia grande interesse na analise da eficacia das restrigoes ao en-
dividamento quanto aos déficits fiscais. Ver, por exemplo, Poterba (1996) e Von Ha-
gen (1991). Ainda assim, esses artigos ndo estudaram a manipulagdo politica das
regras.

6. Gostariamos de agradecer a um avaliador andnimo por nos chamar a atengao para
essa literatura.

7. Esse ponto foilevantado por um avaliador anénimo, embora com diferente jargao. O
argumento do avaliador era o de que os politicos ndo tomam decisdes com base ape-
nas em seus proprios interesses, o que, nesse contexto, interpretamos como signifi-
cando que os senadores poderiam travar um jogo cooperativo.

8. Existe uma tradicdo de trabalhos sobre a alocagdo de recursos ptiblicos pelo Congres-
so. Ver Ames (1995), Samuels (1998), Bezerra (1999), Pereira e Renn6 (2001), Figueire-
do e Limongi (1999) e Souza (2003).

9. Mais precisamente, os limites se aplicam nao apenas aos Estados, mas também ao go-
verno federal e aos municipios (art. 52, incisos V a IX). Este artigo se dedica ao contro-
le da divida dos Estados.
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10.
11.

12.
13.

14.

15.
16.
17.

18.

19.

20.
21.

22.

23.

24,

25.
26.

27.

28.
29.

Ver Neiva (2006) a respeito dos poderes das Camaras Altas.

Para o caso brasileiro, ver Bevilaqua (2002); para um histérico da América Latina, ver
Stein (1999).

Ver Kugelmas, Sallum Jr. e Graeff (1989).

A divida decorrente, por exemplo, da expropriacao de terras para a construcao de
obras publicas ou o passivo trabalhista dos Estados. Essas dividas eram de grande
monta e ndo havia como honra-las a ndo ser com recursos da receita corrente, sendo
essa a razao para a autorizacao excepcional de novos titulos.

Empréstimos desse tipo sdo conhecidos como “precatérios”; representavam uma
das préticas mais comuns de aumento do endividamento a margem do sistema
financeiro.

Lei Complementar, n2 101, de 2000.
A regulamentacdo consolidada se encontra nas Resolugdes 40 e 43, ambas de 2001.

Esse tipo de equilibrio é chamado de logrolling. Mendes (1999) analisa o fendmeno
detalhadamente.

Pode ser que a decisdo politica de aprovacao se tenha simplesmente deslocado para a
STN. Neste artigo, nao analisamos a primeira etapa do processo de aprovagao.

Os senadores também podem estar travando um “jogo cooperativo” em que nenhum
deles aceleraria ou postergaria estrategicamente qualquer solicitacao por causa, por
exemplo, de consideragdes éticas.

Ver Souza (2003).

Um exemplo dessa situagao se deu em 1994, quando o Estado de Sao Paulo conseguiu
convencer o governo federal a criar um plano de resgate para o Banco do Estado de
Sao Paulo — Banespa, que estava virtualmente falido. Representantes dos demais
Estados vetaram a aprovagao do empréstimo federal ao Estado de Sao Paulo para sal-
var o banco e, com isso, conseguiram, em 1997, forcar o governo federal a langar um
plano de resgate para todos os bancos estaduais.

Ver Pereira e Mueller (2002) a respeito das relacdes entre Executivo e Legislativo, de-
monstrando que, no Brasil, o presidente da Reptiblica recompensa os legisladores
que mais votam de acordo com seus interesses.

Wooldridge (2001) é um bom ponto de partida para os tratamentos mais avancados
mencionados anteriormente.

Como Fernando Collor de Mello sofreu impeachment, houve na verdade quatro presi-
dentes no periodo.

Resultados disponibilizados mediante solicitagao.

Trata-se de uma transformacao das medidas que nado causa diferenca de interpreta-
¢do em termos dos riscos proporcionais. Ver Kiefer (1988).

Os residuos de cada funcdo podem ser disponibilizados mediante solicitagdo aos
autores.

Resultados disponibilizados mediante solicitagdao aos autores.

Essa hipétese, no entanto, perde forca na medida em que nossa amostra se concentra
em um periodo anterior a Resolugao 78.
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APENDICE A
ESTATISTICAS ADICIONAIS

Tabela A.1
Estatisticas Basicas das Varidveis Usadas nos Testes Semiparamétricos
e Paramétricos

Variaveis Média Desvio Padrio Minimo Maéximo
GovPresCAE 0,40 0,49 0,00 1,00
GovPresCAEChange 0,07 0,25 0,00 1,00
GovSen 0,45 0,50 0,00 1,00
GovSenChange 0,06 0,25 0,00 1,00
GovPres 0,47 0,50 0,00 1,00
GovPresChange 0,14 0,34 0,00 1,00
GDPpercapita 5,66 2,60 1,35 14,44
Nnumber 2,36 1,52 1,00 10,00
Res78 0,22 0,42 0,00 1,00
Tabela A.2
Teste da Hipétese de Risco Proporcional
b Df Probabilidade
Teste global 22,83 4 0,0001
Tabela A.3
Teste do (Melhor) Risco Proporcional por Co-Variada
Variaveis Razio de Risco b Df Probabilidade
Nnumber 0,03154 0,52 1 0,4727
GovPresChange 0,08709 4,10 1 0,0428
GovSen 0,02459 0,33 1 0,5628
GovSenChange 0,14975 10,05 1 0,0015
Teste Global - 19,52 4 0,0006
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ABSTRACT
Approval of Loans to State Governments in Brazil: Is There Room for
Opportunistic Political Behavior?

The aim of this study was to test whether political influence comes into play in
the approval of loans to State governments by the Brazilian National Senate.
Although all the requests for loans submitted to the Senate during the period
under study were approved, we demonstrate that the time required for
approval depends on the political relationship between the applicant (State
Governor) and the Senate members occupying key positions in the review
process. Using “survival analysis” technique, we observed that when the State
Governor requesting the loan and the Senator reporting on the matter belong
to the same party coalition that helped elect the Governor, loans are approved
in less time. On the other hand, approval takes longer if the partisan
relationship is broken during the loan review process. Finally, we observed
that the more loan applications from a single State in the previous six months,
the longer the approval time for a new request. This analysis considered all
State loan applications reviewed by the Brazilian Senate from 1989 to 2001.

Key words: Fiscal Federalism; Senate; States (Survival Analysis); Loan
Approval; Public Debt

RESUME
Octroi de préts a des Gouvernements Sous-Nationaux au Brésil: Peut-il y
Avoir une Conduite Politique Opportuniste?

Dans cet article, on cherche a vérifier s’il y a une influence politique dans le
processus d’octroi de préts a des gouvernements sous-nationaux (les Etats
brésiliens) a I'intérieur du Sénat. Bien que toutes les demandes soumises au
Sénat pendant la période de 1989 et 2001 aient été approuvées, il reste le fait
que le délai pour cette approbation dépend des relations politiques entre le
demandeur (le Gouverneur) et les sénateurs qui se trouvent aux postes-clé de
I’acheminement de ces demandes. En utilisant la technique "d’analyse de
survie" (Survival Analysis), on a pu constater que, si le gouverneur
demandeur et le sénateur chargé de son dossier appartiennent a la méme
coalition ayant élu le gouverneur, le délai d’approbation en sera d’autant plus
court. Par contre, ce méme délai pourra s’étirer si, pendant le processus, ces
rapports sont rompus. On a aussi vérifié que les Etats qui présentent un grand
nombre de demandes pendant une période donnée auront plus de difficultés a
se voir approuver une nouvelle demande. On a pris en compte dans cette
analyse les autorisations parvenues au Sénat entre 1989 et 2001.

Mots-clé: fédéralisme fiscal; Sénat; Etats; “analyse de survie” (Survival
Analysis); octroi de préts; dette publique
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