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Resumo

O objetivo geral deste estudo é analisar a relagdo entre o crescimento econémico e o federalismo fiscal
no Brasil para os anos de 1954 a 2018. O modelo simples de crescimento endégeno com gastos em
diferentes niveis de governo proposto por Xie, Zou e Davoodi (1999) foi usado para demonstrar como
a descentralizagao fiscal afeta a taxa de crescimento de longo prazo da economia. Foram estimados
um modelo autorregressivo e de defasagens distribuidas (ARDL) e multiplicadores de longo prazo da
taxa de crescimento do Produto Interno Bruto (PIB) per capita em relagdo as despesas dos entes fe-
derados. Aplicando o modelo para a Economia Brasileira, os resultados encontrados apontam que os
atuais desenhos de federalismo fiscal e de descentraliza¢ao fiscal nao contribuem para o crescimento

econdmico equilibrado e sustentavel de longo prazo.
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1. INTRODUCAO

1.1 CONTEXTUALIZACAO DO TEMA

O federalismo fiscal é um conceito geral que representa uma estrutura financeira vertical do
setor publico, com reparticdo de receitas e despesas entre diferentes niveis de governo e um sistema de
transferéncias intergovernamentais. A teoria tradicional do federalismo fiscal estabelece uma estrutu-
ra normativa geral para atribuicdes de fungdes dos diferentes niveis de governo e os instrumentos fis-
cais adequados para a realizagao dessas fungoes, destacando-se trés objetivos do setor publico: eficién-
cia econdmica, estabilidade macroeconomica, e redistribuicao de renda (Oates 1972, 1999; Musgrave
1959). O governo federal deve ser responsavel pela estabilizacdo macroeconémica e redistribuigdo de
renda, ao passo que os governos subnacionais (regionais e locais), os quais estao proximos aos cida-
daos e possuem mais informagdes sobre suas preferéncias, devem assegurar a eficiéncia da provisao
de bens e servigos publicos dentro de suas jurisdi¢oes (Musgrave 1959).

A descentralizagdo fiscal é um mecanismo do federalismo fiscal e pode ser considerada como
uma condi¢do necessdria para este ultimo porque ndo ha nenhum ponto em uma estrutura finan-
ceira vertical do setor publico sem um certo nivel de descentralizacao (neste caso, todos os recursos,
autoridade e responsabilidades estariam concentrados no nivel federal). Nos estados federais, a des-
centralizagao fiscal significa que as responsabilidades de receita e despesa (ou seja, o direito de cobrar
impostos e determinar de forma independente as areas de foco das despesas) sao transferidas do nivel
federal para os niveis regional e local.

Por fim, o pacto federativo é o conjunto de dispositivos constitucionais que configuram a mol-
dura juridica, as obrigagdes financeiras, a arrecadagdo de recursos e os campos de atuagdo dos entes
federados.

A relagdo entre descentraliza¢io fiscal e crescimento econdémico tem sido analisada por pes-
quisadores e formuladores de politica. Essa relagao possui, ao menos, trés importantes razoes (Breuss
e Eller 2004). Primeiro, o crescimento econémico ¢ visto como um objetivo da descentralizagdo fiscal
e de eficiéncia na alocagdo de recursos no setor publico. Segundo, trata-se de uma intengao explicita
dos governos em adotar politicas que levem a um crescimento sustentado na renda per capita. E, ter-
ceiro, o crescimento econdmico per capita é mais facil de ser mensurado e interpretado do que outros
indicadores de desempenho econdmico. Dessa forma, pesquisadores e formuladores de politicas tém
analisado a descentralizacao fiscal como um instrumento de promocgdo do crescimento econémico
sob a visdo de que esse mecanismo leva a melhor alocagdo de recursos e uma maior produtividade.

Conforme explicado por Oates (1993):

O caso econdmico basico para a descentralizagdo fiscal ¢ o aumento da eficiéncia econdmica: a

provisao de produtos locais que sao diferenciados de acordo com gostos e circunstancias locais
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resulta em mais altos niveis de bem-estar social do que se fosse centralmente determinada,

bem como niveis mais uniformes de produtos através de todas as jurisdigoes.

Portanto, a descentralizagdo fiscal fornece incentivos para governos locais visando inovar na
producio e oferta de bens e servicos publicos (Martinez-Vazquez e McNab 2003), além da compe-
ticao entre diferentes niveis de restri¢oes de receitas (Brennan e Buchanan 1980). Por sua vez, Tanzi
(1995) e Ter-Minassian (1997) mostram como, em geral, a descentralizagdo fiscal pode ser utilizada
para possibilitar a coordenagido de politicas macroecondmicas, bem como para implementar politicas
econdmicas de estabilizacao.

Por outro lado, Alesina e Spolaore (2003) apud Mendes (2019, p. 64) argumentam que paises
grandes se beneficiam de economias de escala, oferecendo mais e melhores servigos publicos tributan-
do menos a sua populagdo. Além disso, a diversidade geografica viabilizaria maior disponibilidade de
insumos e recursos naturais, complementariedade entre as regides do pais e maior leque de vantagens
comparativas. Mas, contrariando esses argumentos, Credit Suisse (2014) apud Mendes (2019, p. 64)
mostra que, na pratica, os paises maiores tém maiores cargas tributarias e oferecem, em média, servi-
¢os publicos de qualidade e quantidade inferiores aos paises menores.

De acordo com Mendes (2019, p. 65), paises de ampla area geografica tendem a se organizar
em federagoes, e sistemas federativos exibem diversas vantagens em termos de gestdo e eficiéncia
na provisao de bens e servigos publicos. Entretanto, para fins de aprovagdo de reformas econdmicas
fundamentais para o crescimento economico, a existéncia de camadas sobrepostas de poder introduz
mais atores com poder de veto, colocando mais interesses conflitantes no debate. Sistemas federativos
também podem dar margem a muita demanda por transferéncias e subsidios a titulo de desenvolvi-
mento regional. Os desenhos dessas transferéncias, que decorrem de negociagdes politicas, podem
ficar muito longe do ideal de eficiéncia: sistemas tributarios superpostos e complexos, e outros me-
canismos que podem levar a concentragdo de privilégios, ineficiéncia, populismo e cristalizagao de
interesses, que afetam tanto a produtividade da economia quanto aumento a resisténcia a reformas
economicas.

A Tabela 1 a seguir destaca a taxa média de crescimento do PIB real para diferentes periodos
da economia brasileira. A constatacao de que, em média, essa taxa é bastante baixa no periodo pos-
terior a promulgacdo da Constituicdo Federal de 1988, a qual estabeleceu o atual pacto federativo, se

torna o cerne da motivagdo da pesquisa a ser conduzida neste estudo.
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Tabela 1 - Taxa Média de Crescimento do PIB real (%)

Periodos da Economia Brasileira Valor Médio
Plano de Metas JK (1956-1960) 8,1
Plano Trienal (1961-1963) 5,3
Plano de A¢ao Econdmica do Governo - PAEG (1964-1967) 4,2
Milagre Econémico (1968-1973) 11,2
20. Plano Nacional de Desenvolvimento - II PND (1974-1978) 6,7
Crise da Divida Externa (1979-1984) 2,5
Planos Econdmicos do Governo Sarney (1985-1989) 4,4
Plano Collor (1990-1992) -1,3
Governo Itamar Franco (1993-1994) 5,4
Plano Real - Governos FHC I e I (1995-2002) 2,4
Plano Real - Governos Lula I e IT (2003-2010) 4,0
Plano Real - Governos Dilma I e IT (2011-2016) 0,4
Plano Real - Temer (2017-2018) 1,6

Fonte: Elaboracido dos Autores.
Nota: Para o periodo de 1956 a 1961, considerou-se as informagdes fornecidas em Gremaud et al. (2017, p. 404),
Tabela 14.4. Para os demais anos, considerou-se os dados da taxa de variagdo real anual do PIB fornecida pelo

Sistema de Séries Temporais do Banco Central do Brasil (série 7326).

1.2 PROBLEMA DE PESQUISA

Em uma Federagdo, a estabilidade macroeconémica depende da situagio fiscal dos entes sub-
nacionais. Entretanto, no caso brasileiro, a descentralizacao fiscal introduzida a partir da Constitui¢cao
Federal de 1988 néo veio acompanhada de um fortalecimento da autonomia fiscal dos entes subnacio-
nais. Os direitos sociais foram progressivamente sendo ampliados sem que houvesse correspondente
ampliagdo de novas fontes de receita. Além disso, o texto constitucional ndo estabeleceu uma clara
divisdo de atribui¢des para os entes da Federagdo em relagdo aos direitos sociais. Para fazer frente a
progressiva ampliacao dos gastos sociais, o governo federal, ao longo dos ultimos anos, fortaleceu a
sua situacao fiscal aumentando a carga tributdria com contribui¢ées sociais. Os entes subnacionais,
desconsiderando a possibilidade de aumento da eficiéncia na arrecadagdo dos tributos previstos na

Constituigdo, se transformaram em dependentes das transferéncias intergovernamentais.
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Segundo Mendes (2019, p. 65-66): “o pais também tem grandes desequilibrios regionais que
geram um federalismo baseado em politicas redistributivas mal desenhadas e geradoras de ineficién-
cia econdmica. Mais um conjunto de fatores estruturais que eleva a dificuldade de realizagao de refor-
mas de que o pais necessita”. E ao apontar a forma federativa de organizagao de Estado como potencial

fonte de distor¢des econdmicas e de barreiras a reformas, Mendes (2019, p. 106) destaca:

Esse parece ser o caso brasileiro, onde as relagdes federativas sdo o exemplo claro da prima-
zia da redistribuicao ineficiente em detrimento da provisao de bens publicos em favor do
crescimento. Ainda que o modelo federativo tenha muitas virtudes e nao seja concebivel ad-
ministrar um pais de dimensdes continentais de forma centralizada, é grande o acimulo de

ineficiéncias. (grifo nosso).

Este estudo pretende responder aos seguintes questionamentos: os gastos dos entes subnacio-
nais propiciam maior crescimento econdmico, alinhados com a teoria de Oates (1993) que pressupdem
melhor capacidade de gastar de acordo com a necessidade dos cidadaos para entes subnacionais? A
maior concentragao de gastos ao nivel federal nao apenas retrata o atual federalismo fiscal assimétrico

no Brasil, como também impede que haja um crescimento econdémico sustentavel de longo prazo?
1.3 HIPOTESES DE PESQUISA

Sao duas as hipdteses condutoras desta pesquisa. Primeira, o atual desenho do federalismo
fiscal e da descentralizacgdo fiscal no Brasil provoca desequilibrios regionais, politicas redistributivas
mal desenhadas e ineficiéncia econémica, contribuindo para que nao haja crescimento econémico
sustentavel. Segunda, os entes subnacionais, ao alocarem melhor suas despesas em atendimento as

necessidades de seus cidaddos, contribuem para um maior crescimento econémico.
1.4  OBJETIVOS GERAL E ESPECIFICO

Este estudo tem por objetivo geral analisar empiricamente a relacao entre descentraliza¢ao
fiscal e crescimento economico para o Brasil, a partir do modelo de crescimento endégeno com dife-
rentes niveis de gastos governamentais desenvolvido por Xie, Zou, e Davoodi (1999). Em termos de
objetivos especificos, neste estudo estima-se um modelo econométrico Autorregressivo e de Defasa-

gens Distribuidas (ARDL), de modo que os impactos da descentralizagao fiscal sobre o crescimento

1 O federalismo simétrico é caracterizado pela homogeneidade na reparticio de competéncias e receitas entre os entes
federados. Ja o federalismo assimétrico caracteriza-se pela disparidade juridica e de competéncias, por existir uma heterogenei-
dade regional.
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econdmico sdo investigados a partir do calculo de multiplicadores de longo prazo dos gastos em rela-
¢d0 ao crescimento economico real per capita, também conhecidos por elasticidade-despesas de longo

prazo da taxa de crescimento real do PIB per capita.

1.5  JUSTIFICATIVA DO TEMA

Em nota informativa intitulada “Consolida¢do Fiscal Expansionista no Brasil™, de 31 de de-
zembro de 2019, a Secretaria de Politica Econémica do Ministério da Economia ja havia destacado
que a economia brasileira apresentava problemas que comprometiam as perspectivas de crescimento
do pais e o bem-estar da populagao. Dentre as medidas discutidas nesta nota, para a retomada susten-
tavel do crescimento econdmico, encontra-se a Proposta de Emenda Constitucional 188/2019 (PEC
do Pacto Federativo), contendo medidas que objetivam promover o reequilibrio fiscal através de a¢oes
voltadas para o redesenho do pacto federativo entre Unido, Estados, Distrito Federal e Municipios.

Ademais, esse ano foi aprovada a Lei Complementar (LC) 178/2021, que prevé agdes de trans-
paréncia e equilibrio fiscal para os entes subnacionais. A LC estabelece metas e compromissos que
devem ser cumpridos pelos entes para a obtengdo de beneficios como a garantia em operagdes de cré-
dito pela Unido. De acordo com o “Boletim de Finangas dos entes Subnacionais™ de 2021, o Tesouro
Nacional ressalta que os entes possuem realidades diversificadas, assim os Programas de Reestrutu-
ragdo e Ajuste Fiscal dos entes Subnacionais foram reestruturados na LC 178/2021 com o objetivo de
adequar os programas propostos pela Unido a uma gama maior de situagdes fiscais dos entes.

Dessa forma, percebe-se que o federalismo fiscal é um o tema que tem sido discutido e reava-
liado no ambito da administra¢do publica, sendo importante que essa discussao também se aprofunde
no plano académico.

Além disso, forte recessdo econdmica imposta pela pandemia traz a necessidade de avaliarmos
as formas mais eficazes de proporcionar crescimento econdmico. Nesse sentido, revisitar as teorias e
estudar suas implica¢des empiricas permite que possamos avaliar melhor as possibilidades de politi-
cas econdmicas que propiciem crescimento vigoroso, sustentavel, equilibrado e inclusivo.

Os resultados encontrados apontam que a descentralizacio fiscal ndo é um instrumento capaz
de propiciar crescimento econdmico no Brasil. Os multiplicadores de longo prazo da despesa dimi-
nuem a medida que hd maior descentralizagao fiscal. Esse resultado demonstra que os governos locais
tendem a realizar gastos de forma menos eficiente, ou seja, a possibilidade de levarem em conside-
racdo as caracteristicas e necessidades locais em busca da melhora do bem-estar social ndo é valida,

sendo uma maior centralizagdo das despesas capaz de gerar gastos mais eficientes.

2 Disponivel em: << https://www.gov.br/economia/pt-br/centrais-de-conteudo/publicacoes/notas-informativas/2019/
nota_ajuste_expansionista_31_12_2019.pdf >> Acesso em 18 de setembro de 2021.

3 Disponivel em: << https://www.tesourotransparente.gov.br/publicacoes/boletim-de-financas-dos-entes-subnacio-
nais/2020/114>> Acesso em 18 de setembro de 2021.
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1.6  DELIMITAGOES DE ESCOPO DO ESTUDO

Esse estudo se limita a avaliar o impacto dos gastos consolidados por entes subnacionais no
crescimento econdmico através de um modelo ARDL e do célculo de multiplicadores de longo prazo
das despesas em relagdo ao crescimento econdémico. Apesar do modelo ter incluido as cargas tributa-
rias consolidadas dos entes subnacionais, ndo foram considerados aspectos relativos as transferéncias

da Unido para os entes subnacionais pela indisponibilidade de dados para parte do periodo analisado.
1.7  ORGANIZACAO DO ESTUDO

Esse estudo esta dividido em seis se¢des, sendo a primeira esta introdugao. Na segunda secao
¢ apresentada a revisdo de literatura, contendo estudos tedricos e empiricos. Na terceira se¢cdo sdo
apresentados os dados e a forma como foram tratados. Na quarta segdo apresentamos a metodologia
utilizada. Na quinta se¢do sdo relatados os resultados da analise empirica. Na sexta se¢ao encontram-

-se as consideragdes finais, em seguida os apéndices e referéncias bibliograficas.
2. REFERENCIAL TEORICO
2.1  CONTRIBUIGOES TEORICAS

Diversos pesquisadores tém modificado os modelos de crescimento econémico — Modelo de
Solow, Modelo de Crescimento Endégeno de Barro e Modelo de Geragdes Sobrepostas de Diamond -
para incorporar uma relagao potencial entre a descentralizagdo fiscal e crescimento econdmico (Brue-
ckner 2006; Davoodi e Zou 1998; Thiessen 2003).

A estrutura analitica mais comum que relaciona descentralizagao de gastos e crescimento
econdmico é um modelo desenvolvido por Davoodi e Zou (1998), que é uma versdo modificada do
modelo de Barro (1990). Nesse modelo, uma fun¢ao de produ¢ao Cobb-Douglas tem dois insumos
(capital privado e capital publico) divididos em trés niveis de governo (federal, estadual e local). Os
gastos publicos sdo financiados por meio de tributos incidentes no produto. Ao maximizar a fungao
utilidade de um agente representativo com relagao a uma restrigdo or¢amentaria dinamica, obtém-se
a seguinte solucdo: a taxa de crescimento do produto depende das parcelas de diferentes niveis de
governo no gasto publico total. A partir desse modelo, é possivel calcular as parcelas de gasto publi-
co que maximizam o crescimento. Ao utilizarem dados de 46 paises para o periodo de 1970 a 1989,
os resultados obtidos indicaram a existéncia de uma relagdo negativa entre descentralizagdo fiscal e
crescimento econdmico em paises em desenvolvidos, bem como a inexisténcia dessa relacdo para os

paises desenvolvidos. No que diz respeito a este estudo, é preciso considerar que diferencas culturais e
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estruturais entre os diversos paises sdo substanciais, e sem os devidos ajustes é dificil determinar o real
efeito da descentralizacao fiscal, fato reconhecido pelos autores. Outro aspecto que ressaltam é o de
que a medida de descentralizagdo precisa refletir a autonomia dos governos subnacionais em decidir
como realizardo seus gastos, e caso nao exista autonomia neste sentido, os governos subnacionais se
comportam como meros agentes do governo central.

O modelo de Solow aumentado apresentado por Mankiw, Romer, e Weil (1992) também for-
nece a base para analises econométricas da relacao entre descentralizagdo fiscal e crescimento econo-
mico (Thiessen 2003). Além dos determinantes padrao do crescimento econdmico que sao derivados
do modelo de Solow - tais como valor inicial do produto; acumulagdo de capital fisico e humano; e
crescimento da forga de trabalho - na especificagdo empirica, Thiessen (2003) usa medidas de descen-
tralizagdo adicionais e outros fatores condicionantes como variaveis independentes.

Brueckner (2006) utiliza o0 modelo de Diamond para mostrar as vantagens da descentraliza-
ao fiscal, teoricamente. O Modelo Diamond-Brueckner consiste em duas geragdes sobrepostas no
tempo t: os jovens e os velhos (cada agente vive por dois periodos, sendo jovem no primeiro periodo,
e o velho no segundo periodo). Os individuos jovens podem investir parte de seu tempo em educa-
¢do aumentando sua renda futura, e podem trabalhar o restante do tempo. Além disso, essa geragdo
jovem pode poupar uma parcela de sua renda e investi-la em capital fisico. Por sua vez, os individuos
velhos dedicam todo o seu tempo ao trabalho. Uma cesta de consumo de cada geragdo consiste em
dois bens: publico e privado. A geragdo velha, cuja renda disponivel ¢ alta, dado seu nivel de capital
humano mais elevado e sua dedicacao de horas maior ao trabalho, pode consumir mais, portanto
tem elevada demanda por bens e servigos publicos. Brueckner (2006) entdo compara dois sistemas:
sistema descentralizado (federalismo) e sistema centralizado (unitario). Sob federalismo, assume-se
que um perfeito mecanismo de classificacdo de Tiebout (Tiebout-sorting mechanism) permite que
os individuos se classifiquem em duas jurisdigdes homogéneas de demanda com diferentes niveis de
provisdao de bem publico (maior para velhos do que para jovens). Sob um sistema unitario, um nivel
comum de bem publico é fornecido para todos os individuos. De acordo com a proposi¢do apresen-
tada por Brueckner (2006), o tempo gasto em educagdo e niveis de capital fisico ¢ maior no equilibrio
federalista do que em qualquer equilibrio unitario. O crescimento econémico, determinado pela taxa
de crescimento do capital humano é, portanto, maior sob federalismo. Apesar de ser excessivamente
abstrato e de dificil implementagao empirica, esse modelo fornece insights sobre como o federalismo,
na forma da provisdo descentralizada de bens e servicos publicos, pode influenciar positivamente o
crescimento econdmico.

Resumindo, as pesquisas anteriores acerca da relacao tedrica entre descentralizagdo fiscal e
crescimento econdmico, Baskaran, Feld, e Schnellenbach (2014) identificam quatro canais potenciais
positivos dessa relagdo: (i) preferéncias de heterogeneidade; (ii) preservaciao de mercado; (iii) mudan-

¢a estrutural; e (iv) inovagdo politica. Primeiro, de uma relagdo positiva entre descentralizagdo fiscal
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e crescimento econdmico. Segundo, a preservagdo de mercado significa que a descentralizagdo fiscal
aumenta a competicao fiscal horizontal, que restringe os incentivos negativos dos governos subnacio-
nais, melhora as condi¢des de desenvolvimento de mercado, e em tltima analise acelera o crescimento
econdmico. Terceiro, a mudanca estrutural esta relacionada aos efeitos positivos potenciais da descen-
tralizagdo durante crises estruturais (por exemplo, quando existe um choque de demanda negativo
permanente em um setor industrial especifico). A mudanga estrutural é facil de se implementar sob
descentralizagdo porque em um sistema centralizado, as autoridades publicas avessas ao risco podem
ter um elevado interesse em fornecer ajuda financeira excessiva para setores industriais ineficientes,
o que impede reformas estruturais (Besley e Coate 2003). Quarto, a inovagao politica significa que a
descentralizagao fiscal cria condigdes para usar as regides como laboratdrios para experimentos eco-
némicos (Oates 1999). Se uma inovagao politica for bem-sucedida em uma regido do pais, pode ser

disseminada entre outras regides, criando oportunidades de crescimento econdémico.
2.2 CONTRIBUICOES EMPIRICAS

Assim, a relagdo tedrica entre descentralizagdo fiscal e crescimento econdmico encontra-se
estabelecida e justificada. Mas existe evidéncia empirica sélida dessa relagao?

Pesquisadores e formuladores de politicas t¢ém demonstrado um crescente interesse na descen-
tralizagdo fiscal como sendo uma estratégia efetiva para promover o crescimento econdémico, basean-
do-se nos seguintes argumentos: (1) a descentralizacao fiscal contribui para o aumento da eficiéncia
econdmica a medida em que os governos locais sdo capazes de prover melhores bens e servigos pu-
blicos devido a proximidade e vantagens informacionais; (2) a competi¢ao e mobilidade populacional
entre governos locais para o fornecimento de bens e servigos publicos assegura a correspondéncia
certa de preferéncias entre comunidades e governos locais (Tiebout 1956).

Oates (1993) argumenta que ha fortes razdes para acreditar que politicas formuladas para
fornecer infraestrutura e capital humano que sdo sensiveis as condigdes locais e regionais tendem
a ser mais efetivas em encorajar o desenvolvimento econémico do que as politicas determinadas de
forma central e que ignoram as diferencas geograficas. Tal afirmagdo tem base na presuncdo de que os
governos locais serdo proativos em identificar as necessidades e buscar o bem-estar de sua populacao.
Argumenta-se que a descentralizagdo fiscal tem o potencial util de influenciar o desenvolvimento
econdmico. Todavia, a traduc¢io deste potencial em crescimento depende de algumas condigdes cru-
ciais no que diz respeito a forma com que as instituicdes respondem ao nivel de bem-estar local e de
sua propria estrutura. Ha um contraste consideravel entre o nivel de centralizagdo fiscal dos paises
desenvolvidos e paises em desenvolvimento. Pelos indices fiscais utilizados no estudo, nagdes em de-
senvolvimento apresentavam um nivel de centralizagdo muito maior do que paises industrializados.

Entretanto, enquanto as diferencas de centralizagao fiscal entre paises industrializados e em desen-
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volvimento sdo uma propriedade bem estabelecida da estrutura fiscal, o significado e as implica¢des
delas nao sdo muito claros. Por isto, o melhor entendimento dessas relagdes é importante e justifica o
interesse no potencial que a descentralizagdo fiscal tem em fomentar o crescimento econdémico.

Apesar de existir uma previsdo tedrica aceita de que a descentralizagao fiscal contribui posi-
tivamente para o crescimento econdémico, alguns estudos realizados chegaram a um resultado con-
trario. Por exemplo, Zhang e Zou (1998) realizaram um estudo com dados da China a respeito de
como a alocagdo de recursos fiscais entre o governo central e os governos locais afetou o crescimento
econdmico. Utilizando-se dados de 1980 a 1992 de 28 provincias, os resultados obtidos indicaram que
houve uma relagdo negativa entre a descentralizagao fiscal e o crescimento econémico das provincias
chinesas. Foi argumentado que os resultados poderiam ser explicados pelo estagio corrente de de-
senvolvimento econdmico observado no pais a época, quando o governo central fazia investimentos
substanciais em projetos de prioridade nacional como rodovias, ferrovias, energia e telecomunicagdes.
Estes investimentos podem ter um impacto mais significativo no crescimento das provincias quando
realizados pelo governo central, do que suas contrapartes locais.

Por sua vez, Xie, Zou, e Davoodi (1999) realizaram um estudo com dados da economia nor-
te-americana de 1948 a 1994. Mediu-se a descentralizagdo como a parcela de gasto de cada nivel de
governo nos gastos consolidados. Os resultados obtidos mostraram que o nivel de descentralizagao
fiscal existente é consistente com a maximizac¢ao do crescimento, e que no estagio de desenvolvimento
e descentralizagdo fiscal observados no periodo do estudo, implementar mais descentralizagio seria
danoso ao crescimento.

Todavia, Akai e Sakata (2002) encontraram evidéncias empiricas de que a descentralizagao fis-
cal contribui de forma positiva para o crescimento econdmico. Utilizou-se uma base com dados fiscais
e socioeconomicos dos 50 estados dos Estados Unidos no periodo de 1992 a 1996, argumentando-se
que se tratava de uma base de dados mais apropriada por ndo incorporar periodos de grande cresci-
mento econdmico e nao havia diferencas historicas substanciais entre os estados analisados. O modelo
econométrico estimado considera quatro indicadores de descentralizagao fiscal, avaliados individual-
mente: renda, gasto, autonomia e uma média entre renda e gasto. Além disso, variaveis independentes
sobre distribui¢do de renda, educagao, patentes, populagdo entre outras, sdo utilizadas para testar o
efeito da descentralizagao fiscal.

Yushkov (2015) elaborou uma andlise empirica para regides da Russia no periodo de 2005 a

2012, e os resultados obtidos mostraram que uma descentralizagao excessiva de gastos dentro de uma

4 Com relagéo aos trabalhos anteriores, que obtiveram resultados contrarios a hipétese tedrica, Akai e Sakata (2002)
fazem algumas ressalvas. Primeiro, Zhang e Zou (1998) utilizaram dados de um periodo de grande crescimento econdmico na
China e nos Estados Unidos. Akai e Sakata (2002) argumentam que em tais periodos exige-se que o nivel mais alto de governo
promova o investimento publico que gere grandes externalidades nos estagios iniciais do desenvolvimento econdémico, o que
explica a relacdo negativa encontrada para os dados utilizados. Segundo, Davoodi e Zou (1998) usam dados de diversos paises
sem levar em consideragio que as diferencas institucionais e culturais sdo substanciais, o que torna dificil determinar o verda-
deiro efeito da descentralizagéo fiscal.
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regido, que ndo é acompanhada pelo respectivo nivel de descentralizagao de receitas, é negativamente
e significativamente relacionada ao crescimento econémico regional. Por outro lado, a dependéncia
regional de transferéncias fiscais intergovernamentais provenientes do governo federal esta positiva-
mente relacionada com o crescimento econdmico.

No caso brasileiro Afonseca e Gadelha (2020) analisaram a relacao entre o nivel de descentra-
lizagao fiscal e o crescimento econdmico das macrorregides no Brasil, tomando-se como referéncia
o estudo de Akai e Sakata (2002). A partir da estima¢do de um modelo econométrico em dados de
painel estatico com efeitos fixos abrangendo o periodo de 1995 a 2016, os resultados obtidos indica-
ram que a descentralizacao fiscal impactou positivamente o crescimento econdmico das macrorre-
gides brasileiras, mas por diferentes canais de transmissdo. Especificamente, nas macrorregides Sul
e Sudeste, a autonomia de arrecada¢ao promoveu o crescimento econdmico, ao passo que nas outras
macrorregides, o aspecto relevante foi a descentralizacao de receitas.

Em resumo, os resultados de diversos estudos sobre a relacdo entre descentralizagdo fiscal e
crescimento econdmico, a partir de uma perspectiva entre paises e regides, sdo bastante contradito-
rios. Alguns pesquisadores encontraram uma relagdo positiva (Akai e Sakata 2002; Buser 2011; Iimi
2005; Thiessen 2003; Afonseca e Gadelha 2020), ao passo que outros pesquisadores mostraram que
descentralizagao fiscal e crescimento econdmico sdo negativamente correlacionados (Baskaran e Feld
2013; Davoodi e Zou 1998; Rodriguez-Pose e Ezcurra 2011) ou nao correlacionados (Asatryan e Feld
2015; Thornton 2007). Em estudos contemporaneos, pesquisadores se referem a natureza multidi-
mensional da descentralizagdo fiscal, e os resultados encontrados por eles mostram que a descentra-
lizagdo dos gastos governamentais tem um efeito negativo no crescimento econémico, ao passo que
a descentralizagdo da receita é positivamente relacionada as perspectivas de crescimento de longo
prazo (no caso em que os gastos sio mais descentralizados do que as receitas). Em outras palavras,
a hipotese da convergéncia ¢ confirmada: alcangar um equilibrio entre receitas e despesas nos niveis
regional e local esta positivamente relacionado com o crescimento econémico (Cantarero e Gonzalez
2009; Gemmell, Kneller, e Sanz 2013; Rodriguez-Pose e Kroijer 2009) e cria incentivos positivos para

que os governos subnacionais preservem as instituigdes de mercado (Jin, Qian, e Weingast 2005).

2.3  MODELO DE CRESCIMENTO ENDOGENO COM DIFERENTES NIVEIS DE GASTO GOVERNA-
MENTAL PROPOSTO POR XIE, ZOU E DAVOODI (1999)

Xie, Zou, e Davoodi (1999) expandiram e aplicaram o modelo matematico de Barro (1990)
para a economia norte-americana, segregando os gastos publicos entre os trés niveis de governo (fe-
deral, estadual e municipal). Assim, o estudo considera que o gasto publico (g) ¢ dividido entre os trés

niveis de governo: federal (f), estadual (s) e municipal (1), ou seja:
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A fungéao de produgao é CES, ou seja, a elasticidade de substituigdo é constante, sendo um caso

especial da fun¢do de produgido Cobb-Douglas quando @ = 0, conforme segue:

Onde: k é o capital privado; 0 < o, B, y, w<l e a+P+y+w=1.
Destaca-se que ndo sao considerados neste modelo o capital humano nem o trabalho.
O gasto consolidado do governo ¢é financiado pelos impostos, que correspondem a uma taxa

(1) da renda, conforme segue:

Para se encontrar a taxa de crescimento de longo-prazo da economia, primeiro se analisa a
escolha do setor privado, onde se considera um individuo representativo aquele que maximiza a sua

curva de utilidade, que é definida conforme a equagéo abaixo:

Onde: ¢ é o consumo; o ¢é o inverso da elasticidade de substituicdo intertemporal, e p é a taxa
de preferéncia no tempo.
O individuo enfrenta uma restricdo orgamentaria dinamica, que ¢ definida pela seguinte

equacgao:

sendo ko dado.

As escolhas do individuo sao feitas baseadas na taxa de impostos (1) e nos gastos dos trés ni-
veis de governo (f, s e 1) divulgados. Com isso, ele escolhe a sua cesta de consumo {k(t): t > 0}, e para
caracterizar a alocacao 6tima de recursos dos individuos, escrevemos abaixo a Hamiltoniana (relagao

entre a func¢do de utilidade e a restri¢ao or¢amentaria) correspondente, conforme segue:

A condigdo de primeira ordem ¢ dada como:
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A condi¢ao de transversalidade é kAe** quando t tende ao infinito.
As equagdes (5), (7) e (8), junto com a condi¢ao inicial e a condi¢do de transversalidade deter-
minam a resposta 6tima do individuo e a partir delas encontra-se a taxa de crescimento do consumo,

que é dada por:

Onde x denota o vetor (k, f, s, 1, T); r(x) é interpretado como a taxa real de interesse e é definido

pela seguinte equagéo:

Define-se os gastos dos trés niveis de governo como ¢, @ e ¢, e a soma dos trés € igual a 100%

do gasto publico (¢, + ¢ _+ ¢, = 1), ou seja:

Substituindo as equagdes (10) e (11) na equagao (9), obtém-se a taxa de crescimento de longo-
-prazo (G) da economia em fun¢ao dos gastos compartilhados entre os trés niveis de governo, da taxa

de impostos e de outros fatores exdgenos, conforme segue:

Com isso, verifica-se que a variagdo do gasto entre os 3 niveis de governo pode impactar o
crescimento econdmico.

Para se examinar como a taxa de crescimento de longo-prazo responde a varios niveis de gas-
tos e de impostos, assume-se que o objetivo do governo ¢ maximizar o crescimento na equagio (12), o
que ¢ idéntico a maximizar o crescimento do consumo individual, que coincide com a taxa de cresci-
mento da saida e do capital na equagao (9), submetida a restrigdo orgamentaria do governo. Com isso,

o problema pode ser formulado como sendo uma das maximizagoes da equagado (12), conforme segue:

A maxima taxa de crescimento é dada pela seguinte equacao:
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As parcelas que maximizam o crescimento dos gastos do governo federal, estadual e local sao

dadas por:

Nas equagdes (15), (16) e (17) definem-se como sendo as produtividades individuais de cada
nivel de governo, ou seja, B/ ? ¢ a produtividade do governo federal, y/®® ¢ produtividade do
governo estadual e ®/-? ¢ a produtividade do governo municipal.

Da mesma forma, o agregado da produtividade dos trés niveis de governo pode ser definido

como:

A partir das equagdes (15), (16) e (17) fica evidente que as parcelas de gastos que maximizam
o crescimento sdo iguais aos indices de produtividade individual em relagdo a produtividade agrega-
da. Se a atual parcela de gastos nao corresponde a maximizagdo do crescimento, entdo alguma realo-
cagdo sera necessaria para a melhoria do crescimento econdmico.

Isto pode ser claramente identificado pela fun¢ao de produgao Cobb-Douglas, considerando

@ = 0, entdo a taxa maxima de crescimento da equagdo (14) sera a seguinte:

Esta taxa maxima é exatamente igual a obtida por Barro (1990) na equagao (2) depois de
tornar a notagao consistente. Com isso, [[ = B+ Y+ w e as taxas que maximizam o crescimento sao

dadas por:

O modelo se concentra na maximiza¢ao do crescimento com a reparti¢dao dos gastos publicos

dos trés niveis de governo e da carga tributaria. Naturalmente, pode-se levantar a questdo de que o
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governo pode maximizar o bem-estar da sociedade. Em geral, a maximiza¢ido do crescimento e a
maximiza¢do do bem-estar levam a diferentes taxas de impostos e diferentes parcelas de gastos para
os trés niveis de governo. No entanto, se a fun¢do de producao ¢ Cobb-Douglas, esses dois tipos de

maximiza¢do produzem as mesmas solugoes.
2.4  CONTRIBUICAO DESTE ESTUDO A LITERATURA

Este estudo contribui a literatura sobre o tema ao demonstrar empiricamente que o atual dese-
nho de federalismo fiscal e de descentralizagdo fiscal ndo contribuem para o crescimento econdmico

sustentavel de longo prazo no Brasil.

3. DESCRICAO DOS DADOS E TRATAMENTO

O estudo utilizou dados anuais cobrindo o periodo de 1954 a 2018. O banco de dados é com-

posto por diversas séries histdricas, que foram construidas conforme detalhamento abaixo:

1. Taxa de Crescimento real do Produto Interno Bruto (PIB) per capita (Y,). O PIB corrente
foi deflacionado pelo Indice Geral de Precos — Disponibilidade Interna (IGP-DI)s e dividi-
do pela populagidor. Os valores do PIB de 1954 a 1990 sao provenientes de séries histdricas
do Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE)’ e a partir de 1990 de dados do
Instituto de Pesquisa em Economia Aplicada (IPEA):.

2. Despesas do governo federal (df,), dos estados (de,) e dos municipios (dm,), em propor-
¢do da despesa total. Em termos contabeis, considera-se a despesa empenhada por cada
ente da Federagao. Os valores foram transformados em termos relativos ao total das des-
pesas das trés esferas. Os valores de 1954 a 1999 sdo provenientes de séries historicas do
IBGE’ e a partir de 2000 de dados do Balango do Setor Publico®.

3. Carga tributaria federal (ctf), estadual (cte) e municipal (ctm), em propor¢do da carga
tributdria total. Os valores de 1954 a 1999 sdo provenientes de séries historicas do IBGE"

e a partir de 2000 de dados do da prestagdo de contas do governo federal ao Tribunal de

5 Fonte: Fundag¢do Getulio Vargas (FGV). Disponivel em: http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx.
6 Fonte: IBGE. Disponivel em: http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx.

7 Fonte: IBGE. Disponivel em: https://seculoxx.ibge.gov.br/economicas/financas-publicas.

8 Fonte: IPEA. Disponivel em: http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx.

9 Fonte: IBGE. Disponivel em: https://seculoxx.ibge.gov.br/economicas/financas-publicas.

10 Fonte: IBGE. Disponivel em: https://seculoxx.ibge.gov.br/economicas/financas-publicas.

11 Fonte: IBGE. Disponivel em: https://seculoxx.ibge.gov.br/economicas/financas-publicas.
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Contas da Uniao (TCU)=

4. Capital (k) em propor¢ao do PIB. Os valores de formagéao bruta de capital fixo foram ob-
tidos de série historica do IBGE®, e os dados foram transformados em termos percentuais
do PIB corrente.

5. Consumo das familias (gf) em propor¢do do PIB. Foi obtida através da subtragdo das sé-
ries de consumo total e consumo dos governos, ambas produzidas pelo IBGE*, o resultado

foi dividido pelo PIB corrente.

Todos os dados foram transformados em logaritmos para que os resultados pudessem ser ana-

lisados na forma de elasticidades.

4. METODOLOGIA

4.1 TESTE E RAIZ UNITARIA

Ao lidar com dados de séries temporais, os pesquisadores devem estar atentos a possiveis que-
bras estruturais. Uma quebra estrutural ocorre quando o comportamento de uma série muda abrup-
tamente em um determinado ponto no tempo. Essas quebras geralmente resultam de choques exdge-
nos, por exemplo, choques de precos de commodities, conflitos, mudangas de politica e mudangas de
regime cambial e/ou monetario.

Na analise econométrica, uma das principais premissas é que estatisticas descritivas (para-
metros), como a média e o desvio padrao, sdo relativamente estaveis ao longo do tempo. No entanto,
quebras estruturais geralmente distorcem essas estatisticas. Como resultado, os parametros podem
nao mais caracterizar com precisao as propriedades das séries e os métodos econométricos podem
gerar estimativas enviesadas e inconsistentes e, como resultado, previsdes e estimagdes ruins.

Além disso, Maddala e Kim (1999) explicam que mudancas estruturais afetam os resultados
dos testes de raizes unitarias, cointegracao e causalidade. Em vista disso, na analise de estacionarieda-
de serdo considerados dois testes de raizes unitarias que consideram a presenca de quebra estrutural.
O primeiro teste é proposto por Saikkonen e Liitkepohl (2002), daqui em diante referenciado como
teste SL. Esse teste considera que a mudanga pode ocorrer durante um periodo de tempo, e utilizando
uma func¢io de mudanca de nivel (f (0) y ) é possivel obter uma fun¢io de transi¢io gradual, que é

adicionada ao termo deterministico. O modelo geral é expresso na seguinte equagao:

12 Fonte: IBGE. Disponivel em: https://portal.tcu.gov.br/contas/contas-do-governo-da-republica/.
13 Fonte: IBGE. Disponivel em: http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx.
14 Fonte: IBGE. Disponivel em: http://www.ipeadata.gov.br/Default.aspx.
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Ondey, € a série de dados, € o intercepto, y, € o coeficiente de tendéncia deterministica; 0 e
Yy sdo parametros desconhecidos, v, sdo residuos gerados por um processo autorregressivo, que deve
conter raiz unitdria. Existem trés possiveis fun¢des de mudanga f (0) y: dummy de mudan¢a, mu-
danca exponencial e mudanca racional. Nesse estudo utilizou-se a mudanga racional, que representa
uma mudanga na fungdo de defasagem do operador, aplicada a uma dummy de mudanga. No dltimo
teste, os termos deterministicos sdo estimados por Minimos Quadrados Generalizados (MQG), em
seguida eles sdao subtraidos da série original, gerando uma nova série. Entdo o teste de Dickey-Fuller
Aumentado (ADF) ¢é aplicado nas séries ajustadas. Valores criticos sdo tabulados por Lanne, Liitke-
pohl, e Saikkonen (2002).

O segundo teste implementado é proposto por Vogelsang e Perron (1998), daqui em diante
referenciado como VP, que também permite quebras endogenas por um outlier de inovagao, VP assim
como SL assume que as quebras ocorrem de forma gradual. Dois modelos sao usados para verificar a
hipétese de estacionariedade: quebra no intercepto, quebra no intercepto e na tendéncia, ambas em

nivel e em primeira diferenga. O modelo geral é expresso na forma da seguinte equagéo:

onde y, é a série de dados, 1, o intercepto, y, o coeficiente de tendéncia deterministica; B, 3,
e B, sdo parametros de quebra a serem estimados; D, D e D, sdo varidveis dummies para a quebra
no intercepto, quebra no nivel e quebra na tendéncia, respectivamente; p, e y, sdo parametros desco-
nhecidos, A é o operador de primeira diferenca, j é a melhor defasagem selecionada pelo critério de

informagdo Akaike; e € sdo inovagdes independentes e identicamente distribuidas (i.i.d).
4.2  EQUAGAO DE CRESCIMENTO

A primeira especificagdo que se utilizou para compreender a interagdo entre as variaveis é uma
estimac¢ao multivariada conduzida pelo modelo autorregressivo e de defasagens distribuidas (ARDL).
A relagdo linear entre despesas dos entes da Federagdo e taxa de crescimento real do PIB per
capita segue Xie, Zou, e Davoodi (1999), usando variaveis diferentes das por eles utilizadas no vetor

X/, conforme segue:

onde Y, representa a taxa de crescimento real do PIB per capita; df; representa as despesas do
governo federal, de_representa as despesas dos governos estaduais, e dm,_ representa as despesas dos

governos municipais, e € _¢é o termo de erro. a, 3, ,, B, € B, sdo parametros desconhecidos a serem
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estimados. O vetor X/ inclui varidveis que podem impactar na relagido entre gastos dos governos e
despesas, que estdo descritas na Sessdo 3.

Nos modelos ARDL todas as variaveis, dependente e independentes, sido relacionadas con-
temporaneamente e em seus valores defasados. As vantagens dessa técnica é que se aceitam diferentes
defasagens entre as variaveis, o que permite que se capture a dindmica do sistema sem a omissao de

importantes defasagens.

4.3  MULTIPLICADORES DE LONGO PRAZO

Considere Y, a taxa de crescimento real o PIB per capita, X/ o vetor de regressores relaciona-
dos as despesas (federal, estaduais e municipais) em proporgio da despesa total, e o termo de erro
independente e identicamente distribuido ¢ ~ N (0,06° ). Um modelo autorregressivo e de defasagens

distribuidas é dado por:

Assim, a taxa de crescimento real do PIB per capita corrente esta relacionada com as taxas de
crescimento real do PIB per capita de periodos anteriores, com as despesas correntes e com as despe-
sas defasadas. Uma das caracteristicas da equagdo (25) é possibilitar encontrar os efeitos dinamicos de
uma varia¢do na despesa governamental em valores corrente e futuro da taxa de crescimento real do
PIB per capita. O efeito imediato, chamado de multiplicador de impacto, de uma unidade de variacao
na despesa governamental ¢ dado pelo coeficiente {.

A equagao (25) pode ser reescrita da seguinte forma:

onde:

Se a unidade de variagdo da despesa governamental for sustentada, pode-se obter uma ex-
pressdo para multiplicador de longo prazo. Supondo que as varidveis sejam estacionarias e estejam na
forma de logaritmos, pode-se definir o equilibrio estatico como a situagdo em que Y e X encontram-se

em seus valores esperados de longo prazo:
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O termo B(1)/A(1) é conhecido como elasticidade-despesa de longo prazo da taxa de cres-
cimento real do PIB per capita, também conhecida como multiplicador de longo prazo da taxa de
crescimento real do PIB per capita em relagao as despesas. Esse termo tem relacao direta com taxas
que maximizam o crescimento, conforme descritas nas equagdes (19) a (21), pois essas taxas sdo cal-
culadas em uma situagdo de estado estacionario (steady state) da economia em modelagem.

Assim, a principio, pode-se calcular de forma individualizada as contribui¢des das despesas de
cada ente subnacional da Federagao para o (de)crescimento econémico real de longo prazo. Em outras
palavras, em um pais que tem apresentado crescimento econémico real sustentavel de longo prazo,
o multiplicador indicara qual parcela de gasto governamental contribui para esse crescimento. Mas,
em paises que, historicamente, ndo apresentam crescimento econémico sustentavel de longo prazo,
como é o caso do Brasil, os valores da elasticidade-despesa destacarao qual esfera de governo tem sido
responsavel para que ndo ocorra esse crescimento.

A equagao (25) deve atender a determinadas suposi¢des. Em primeiro lugar, as variaveis do
modelo econométrico precisam ser estacionarias. Em segundo lugar, o valor médio esperado do ter-
mo de erro deve ser zero. Em terceiro lugar, se o termo de erro nao for correlacionado serialmente, os
coeficientes do modelo estimados por minimos quadrados ordinarios (MQO) serdo consistentes no
sentido estatistico. Por fim, ¢ importante que sejam validas as hipoteses de normalidade e de homosce-
dasticidade do termo de erro. Todas essas suposi¢cdes foram devidamente atendidas e serao analisadas

na proxima sec¢do e nos apéndices deste estudo.
5. ANALISE DOS RESULTADOS

5.1 RESULTADOS DOS TESTES DE RAIZES UNITARIAS

A analise grafica das séries tratadas mostrou que deveriamos encontrar quebras estruturais nas
séries. Esses resultados eram esperados, devido ao longo periodo de tempo considerado no estudo e
as diversas mudangas economicas do pais, principalmente no que se refere as relagdes entre os entes

federados. As quebras nas séries e podem ser observadas graficamente na Figura 1.
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Figura 1 — Séries Tratadas

Sendo assim, a analise foi realizada com o uso do teste de raiz unitaria com quebra estrutural,
conforme apresentado na Tabela 2. Ambos, os testes SL e VP chegaram as mesmas conclusoes, na qual
as séries taxa de crescimento real do PIB per capita, despesas federais e estaduais e gastos das familias
ficaram estaciondrias em nivel. Entretanto, despesas dos municipios, carga tributaria total e capital e
ficaram estaciondrias em primeira diferenca.

A maioria das quebras selecionadas ocorreu 1986 e 1989. Considerando-se que a promulgagao
da Constituicdo Federal data de 1988 e estabeleceu as bases da nossa atual relagdo federativa, inclui-
mos no modelo dummies referentes a esses periodos.

Outra quebra importante selecionada nos testes ocorreu entre os periodos de 1990 e 1995, no
qual a relagao fiscal federativa também sofreu alteragdes, devido ao estabelecimento de regras de con-
solidagdo fiscal, na qual Estados e Municipios perdem poderes e ha maior concentracao de decisoes e
receitas com o governo federal. Vaz (2008) explica que a implantagdo do Plano Real, Estados e Muni-
cipios perderam capacidade de intervengao no processo econémico, decorrente da perda de bancos e
empresas estatais, além de passarem por uma diminui¢do das fontes para o financiamento tributarias,

pela diminui¢ao da sua participa¢ao nos fundos, e financeiras, pelas limita¢des no endividamento.
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Tabela 2 - Teste de Raiz Unitdria com Quebra Estrutural

Fonte: Elaboracao dos Autores.

Nota: *, ** e *** representam significancia aos niveis de 10%, 5% e 1%; D() representa testes em primeira dife-
renga. Os valores criticos dos testes SL sao: (i) modelo com constante: -3,48 (1%); -2,88 (5%); e -2,58 (10%); (ii)
modelo com constante e tendéncia: -3,55 (1%); -3,03 (5%); -2,76 (10%). Os valores criticos dos testes VP sdo:
(i) modelo com constante: -5,34 (1%); -4,86 (5%); e -4,60 (10%); (ii) modelo com constante e tendéncia: -5,72

(1%); -5,18 (5%); -4,89 (10%).
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5.2  RESULTADOS DA ESTIMAGCAO DO MODELO ECONOMETRICO

O modelo ARDL foi aplicado aceitando até 5 lags de defasagem. A partir do resultado as de-
fasagens que ndo apresentaram resultados estatisticamente significantes foram excluidas, deixando
o modelo mais bem ajustado. Todas as dummies apresentadas nos testes de quebra estrutural foram
testadas e apenas a dummy para o ano de 1995 (d1995) apresentou resultados estatisticamente signi-
ficantes.

O modelo foi definido utilizando-se as variaveis de acordo com os resultados dos testes de raiz
unitaria, assim, as variaveis de taxa de crescimento real do PIB per capita, despesas (federal, estadual
e municipal) em proporg¢do da despesa total, e gastos das familias, foram utilizadas em nivel; ja as
variaveis que ficaram estaciondrias apenas apods diferencia¢do - carga tributaria (federal, estadual e
municipal) em propor¢do do PIB, e capital - foram utilizadas em primeira diferenga. O modelo ARDL
utilizado encontra-se reportado no Apéndice A.

Conforme demonstrado no Apéndice B, o modelo estimado apresentou resultados significa-
tivos nos testes de residuos, mostrando que eles possuem distribui¢do normal, sdo homocedasticos e
nao auto correlacionados. O teste de estabilidade também apresentou resultados significativos, mos-
trando que o modelo linear esta bem especificado em termos de forma funcional.

Os coeficientes encontrados para a variavel capital em propor¢do do PIB também apresenta-
ram resultados consistentes com a teoria econémica, mostrando que maiores gastos com investimen-
tos propiciam maior crescimento.

Os coeficientes estimados no modelo econométrico foram utilizados para calcular os multipli-
cadores de longo prazo das despesas por entes federados. O calculo seguiu a equagéo (29). Os resulta-

dos estdo apresentados na Tabela 3, abaixo:

Tabela 3 - Multiplicadores de Longo Prazo da Despesa por Ente Federado

Despesas Multiplicador de Longo Prazo
Despesa Federal 2,17
Despesa Estadual 1,42
Despesa Municipal 0,25

Fonte: Elaboraciao dos Autores.

Os resultados encontrados mostram que o multiplicador de longo prazo da despesa diminui
a medida que ha maior descentralizacdo. Assim, o federalismo fiscal ndo é um instrumento que tem

capacidade de gerar crescimento econdmico no Brasil.
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Os valores decrescentes dos multiplicadores de longo prazo reportados na Tabela 3 refletem
claramente os desenhos vigentes do federalismo fiscal e a descentralizagao fiscal, os quais geram dese-
quilibrios e tensdes entre os entes da Federacao e impactam negativamente o crescimento econémico
de longo prazo. E, conforme destacado por Monteiro Neto (2014, p. 292-293), apesar de a Constitui-
¢do Federal de 1988 ter estabelecido a descentraliza¢io fiscal, é importante lembrar que ocorreu um
processo de reversdo dos objetivos iniciais dos constituintes. Com a implementa¢ao do Plano Real, a
partir de 1994, o esforgo de realizar o saneamento das contas publicas e a estabilizagdo macroecono-
mica exigiu a recentralizagao de fundos fiscais na esfera da Unido: a retencao de 20% de toda a arre-
cadac¢ao federal na forma do Fundo Social de Emergéncia (FSE), e depois no Fundo de Estabilizacao
Fiscal (FEE); a criagdo de contribuigdes, como a contribui¢do permanente sobre movimentagao finan-
ceira (CPMF) que foi extinta em 2007, a contribui¢ao social sobre o lucro liquido (CSLL) e a CIDE
combustiveis, as quais ndo precisam ser repartidas com os governos subnacionais; e a disciplina fiscal
instituida pela Lei de Responsabilidade Fiscal. Por fim, no inicio dos anos 2000 o governo federal ope-
rou de modo crescente com um padrdo de relagdes intergovernamentais que visava a descentralizagao
da execugao de politicas publicas — destacando-se as areas de educagdo, saude e transferéncias de
renda as familias pobres — mas deixando pouco espago para que os governos subnacionais pudessem
de maneira propria desenhar e implementar suas proprias politicas. Ou seja, os governos estaduais
executavam a politica publica advinda do governo federal, mas nao elaboravam e desenhavam suas
proprias politicas publicas.

Portanto, esses resultados apontam que os entes subnacionais ndo possuem maior capacidade
de proporcionar crescimento econémico, apesar da possibilidade de levarem em consideragao as ca-
racteristicas e necessidades locais em busca da melhoria do bem-estar social.

Essa conclusao estd alinhada com os resultados de Davoodi e Zou (1998), que encontraram
uma relagdo negativa entre descentralizagdo e crescimento econémico para paises em desenvolvimen-
to, sendo que o Brasil fez parte da lista de paises selecionados nesse estudo.

Nosso resultado também esta alinhado com as evidéncias obtidas por Zhang e Zou (1998) os
quais concluiram que a descentralizagdo e o crescimento econémico na China possuem uma relagao
negativa, possivelmente ocasionada pela capacidade de investimento ser maior no governo central.
Xie, Zou, e Davoodi (1999) também concluiram que mais descentraliza¢ao nos Estados Unidos seria
danoso, dado que o nivel de descentralizacdo consistente com a maximizagdo do crescimento ja havia

sido alcangado.
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6. CONSIDERACOES FINAIS E IMPLICACOES POLITICAS

O presente estudo teve por objetivo geral analisar a rela¢do entre federalismo fiscal, descen-
tralizacdo fiscal e crescimento econdmico para o caso brasileiro. Os resultados aqui encontrados cor-
roboram as evidéncias ja obtidas na literatura quanto a existéncia de um federalismo fiscal assimé-
trico, que tem contribuido para que nao haja um crescimento econémico sustentavel . Os menores
resultados de multiplicadores de longo prazo das despesas apontam para a conclusao de que os entes
subnacionais possuem menor capacidade de gerar crescimento econdmico. No entanto, a menor des-
centralizagao de despesas para esses entes subnacionais representa menor implementagao de politicas
publicas proprias. Assim, em termos de implicagdes de politica recomenda-se esfor¢os na dire¢do de
um federalismo fiscal simétrico em que as contribui¢des dos entes da federagdo para o crescimento
econdmico sustentavel possam ocorrer de forma equilibrada e eficiente.

Se, por um lado, a transicdo democratica ancorada pela Constituigao Federal de 1988 repre-
sentou a transicdo de um modelo politico-econdmico fechado e centralizado para uma democracia
descentralizada, por outro lado, a descentralizagao fiscal resultante desse processo estimulou o au-
mento dos gastos publicos e a ma alocagdo de recursos (misallocation), exercendo efeitos adversos e
hostis sobre o crescimento econdmico. Primeiro, os governos subnacionais (Estados, Distrito Fede-
ral e municipios) sdo financiados por transferéncias federais obrigatdrias (constitucionais e legais),
induzindo a baixa responsabilidade fiscal. Segundo, as regras de transferéncias intergovernamentais
induziram a criagdo de pequenos municipios com elevados custos administrativos e sem escala mi-
nima para operar de forma eficiente. E para financiar o aumento dos gastos correntes e do déficit pu-
blico, ampliou-se a carga tributdria e reduziram-se investimentos em infraestrutura. A elevada carga
tributaria reduz a lucratividade e o desempenho das empresas, além de elevar seus custos, afetando
negativamente a produtividade delas pois diversas empresas reduziram seu tamanho ou foram atuar
no mercado informal da economia.

O estudo ndo avaliou a autonomia dos entes em termos de capacidade arrecadagido ou pos-
siblidade de endividamento. E fato que a carga tributdria se concentra no governo federal, que ao
realizar transferéncias aos entes permite que estes aumentem as suas despesas, entretanto, parte des-
sas transferéncias representa receita vinculada para os entes, de forma que nao ha muita margem
de autonomia para os gastos. A teoria econdmica favoravel a descentralizagao fiscal como forma de
crescimento econdmico pressupde que os entes possuem melhor capacidade de decidir onde gastar de
acordo com as necessidades de seus cidaddos, entretanto a vincula¢do de receitas reduz essa autono-
mia. Dessa forma, esse fator pode ter contribuido para o resultado encontrado nesse estudo. Assim,
sugere-se um aprofundamento deste estudo através de analises do impacto das receitas vinculadas e

nao vinculadas no crescimento econdmico.
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Sugestoes de pesquisas futuras se destacam a partir dos resultados deste estudo. Por exem-
plo, considera-se importante realizar um estudo que avalie detalhadamente as rubricas das despesas
de cada ente que efetivamente impactam positivamente no crescimento econémico, considerando-se
que nem todo o gasto realizado pelos entes deve gerar crescimento econdmico, nos termos dos efeitos
nao-keynesianos da politica fiscal.

Além disso, sugere-se a implementagdo de politicas que melhorem o atual desenho do pacto
federativo. O paragrafo unico do artigo 23 da Constitui¢ao Federal prevé o estabelecimento de leis
complementares que fixem normas de cooperagao entre os entes. Dessa forma, através de sua regula-
mentagao € possivel definir medidas visando o equilibrio do desenvolvimento e do bem-estar em am-
bito nacional, bem como uma menor dependéncia dos governos subnacionais acerca dos repasses de
transferéncias obrigatdrias e voluntarias. Sobre esse tltimo aspecto, sugere-se uma reforma tributaria
ampla que possibilite maior autonomia financeira aos entes subnacionais.

Por fim, a trajetdria para um crescimento econémico vigoroso, equilibrado e sustentavel de
longo prazo, cujos resultados sejam a geragdo de renda e de empregos para a sociedade, precisa estar
fundamentada nao apenas no redesenho do federalismo fiscal, mas na implementa¢ao de reformas
estruturais que propiciem maior investimento, bem como reformas microecondmicas pro-mercado
que contribuam para o aumento da produtividade da economia. E essas reformas precisam alcancar

todos os entes da Federagao brasileira para que se possa ter um pacto federativo justo.
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APENDICE A - MODELO ECONOMETRICO

Tabela 4 - Resultado da Estimacao

Variavel Coeficiente Erro-Padrio Estatistica t Probabilidade
Y(-1) -0.287976 0.104797 -2.747945 0.0117
Y(-2) -0.228917 0.098308 -2.328579 0.0295
Y(-3) -0.338267 0.091986 -3.677376 0.0013
Y(-5) -0.267171 0.120681 -2.213858 0.0375

DEF(-2) 1.204895 0.250934 4.801644 0.0001
DEF(-3) 1.706796 0.281286 6.067829 0.0000
DF(-4) 0.976675 0.238143 4.101209 0.0005
DF(-5) 0.720870 0.256742 2.807754 0.0103
DE(-1) 0.373743 0.065987 5.663915 0.0000
DE(-2) 0.511409 0.130300 3.924856 0.0007
DE(-3) 0.552827 0.148407 3.725064 0.0012
DE(-4) 0.792250 0.120653 6.566360 0.0000
DE(-5) 0.777962 0.143707 5.413526 0.0000

DM 0.163063 0.032560 5.008026 0.0001

DM(-3) 0.372195 0.062513 5.953841 0.0000

DM(-4) 0.116108 0.058927 1.970361 0.0615

DM(-5) -0.124973 0.047643 -2.623120 0.0155

D(CTF) -0.402311 0.076147 -5.283366 0.0000

D(CTEF(-2)) 0.327552 0.089982 3.640187 0.0014
D(CTEF(-3)) 0.293520 0.088107 3.331421 0.0030
D(CTE(-5)) 0.373462 0.085340 4376164 0.0002
D(CTE(-1)) -0.377195 0.080074 -4.710591 0.0001
D(CTE(-2)) -0.963547 0.099642 -9.670115 0.0000
D(CTE(-3)) -0.525154 0.083559 -6.284827 0.0000
D(CTE(-5)) -0.211655 0.093149 2.272214 0.0332
D(CTM(-1)) 0.059455 0.027301 2.177725 0.0404
D(CTM(-2)) -0.125238 0.031360 -3.993565 0.0006
D(CTM(-3)) -0.176334 0.034683 -5.084188 0.0000
D(CTM(-5)) 0.078663 0.030379 2.589392 0.0167
D(KB) 0.395560 0.060755 6.510734 0.0000
D(KB(-1)) 0.154319 0.055860 2.762614 0.0114
D(KB(-3)) 0.138804 0.059482 2.333532 0.0292
D(KB(-5)) 0.157704 0.051960 3.035083 0.0061
GF -0.546631 0.286400 -1.908627 0.0694
GF(-1) -1.193639 0.273532 -4.363800 0.0002
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D1995 0.245005 0.045665 5.365275 0.0000
C 6.650821 0.868880 7.654473 0.0000
R? 0.946283 Média VD 0.017611
R? Ajustado 0.858383 Erro Padrao VD 0.063752
Erro Padrao 0.023991 AIC -4.354518
SQR 0.012663 SIC -3.051656
Log Verossimilhaga 165.4583 HQ -3.845933
Estatistica F 10.76543 DwW 2.224358
Prob(Estatistica F) 0.000000

Fonte: Elaboracio dos Autores com uso do Eviews.

Nota: Método: Minimos Quadrados Ordinarios; VD: Varidvel Dependente: Y; Amostra do periodo de 1960-
2018, inclui 59 observagdes apods ajustes SQR: Soma dos Residuos ao Quadrado. Prob: Probabilidade; AIC:
Critério de Informacio Akaike; SIC: Critério de Informacio de Schwarz; HQ: Critério de Informa¢do Hannan-

-Quinn; DW: Estatistica de Durbin-Watson.

36



- t
TESOURONACIONAL

APENDICE B - ANALISE DE DIAGNOSTICO RESIDUAL E DE ESTABILIDADE
B.1 Analise de Normalidade dos Residuos

O termo de erro representa a influéncia combinada de muitas variaveis independentes que nao
estdo explicitamente introduzidas na modelagem econométrica. O Teorema do Limite Central (TLC)
permite demonstrar que, se ha um grande nimero de variaveis aleatdrias independentes e identica-
mente distribuidas, entdo, com poucas exce¢des, a distribuicao de suas somas tende a distribuicao
normal, conforme o nimero dessas variaveis aumenta indefinidamente.

Sem a hipdtese de normalidade, sob as demais 10 hipéteses, o teorema de Gauss-Markov mos-
trou que os estimadores de MQO sdo os melhores estimadores lineares nao viesados (MELNV ou
BLUE). Com a hipétese adicional de normalidade, os estimadores de MQO néo sdo apenas melhores
estimadores nao-viesados, mas também seguem distribuicdes de probabilidade conhecidas. Os esti-
madores de minimos quadrados ordinarios do intercepto e do coeficiente angular sdo eles proprios
normalmente distribuidos e o estimador de MQO da variancia de i relaciona-se a distribui¢do qui-
-quadrado.

A estatistica Jarque-Bera (JB) é baseada nas diferencas entre os coeficientes de assimetria e
curtose da distribui¢ao amostral da série e da distribuicao tedrica normal, e serve para testar a hipo-
tese nula de que a amostra foi extraida de uma distribui¢do normal. Nesse teste, calcula-se primeiro a

assimetria e a curtose dos residuos de MQO e usa o seguinte teste estatistico:

Em que n = tamanho da amostra, S = coeficiente de assimetria e K = coeficiente de curtose.
Para uma variavel normalmente distribuida, S = 0 e K = 3. Portanto, o teste JB de normalidade é um
teste da hipdtese conjunta de que S e K sdo iguais a 0 e 3, respectivamente. Nesse caso, espera-se que o
valor da estatistica JB seja igual a zero.

Sob a hipdtese nula de que os residuos sio normalmente distribuidos, demonstra-se que, as-
sintoticamente (isto é, em amostras grandes), a estatistica de Jarque-Bera (JB) segue a distribui¢ao de
qui-quadrado com 2 graus de liberdade. Se o valor p calculado para a estatistica JB em uma aplicagio
for suficientemente baixo, o que acontece quando o valor da estatistica é muito diferente de zero,
pode-se rejeitar a hipdtese nula de que a distribui¢ao dos residuos ¢ normal. Mas se o valor p for ra-
zoavelmente alto, o que acontece quando o valor da estatistica esta proximo de zero, ndo se rejeita a

hipétese de normalidade.
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Os resultados reportados na Figura 2 a seguir indicam a normalidade dos residuos do modelo

economeétrico estimado.

Figura 2 — Teste de Normalidade dos Residuos

B.2 Analise de Homocedasticidade dos Residuos

Na presenca de heterocedasticidade, as variancias e covariancias convencionais dos estimado-

res de minimos quadrados apresentam viés. Consequentemente, os testes de hipdtese nelas baseados

(testes t e F, intervalos de confianga) nao sdo mais validos.

Os resultados do Teste de White reportados na Tabela 5, a seguir mostram que os residuos do

modelo econométrico estimado sio homoceddasticos.

Tabela 5 - Teste de Heterocedasticidade de White

Estatistica F 0.486167 Prob. F(36,22)
Observacdes * R2 26.14093 Prob. Qui-quadrado(36)
Soma dos quadrados explicada 3.166670 Prob. Qui-quadrado (36)

0.9734

0.8865

1.0000

Fonte: Elaboracio dos Autores com uso do Eviews.

Nota: Hipotese Nula - Homocedasticidade; Prob: Probabilidade
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B.3  Andlise de Autocorrelacao dos Residuos

Em presenga de autocorrelagao, os estimadores de MQO, embora lineares, nao tendenciosos
(ou seja, nao viesados), consistentes e com distribuicdo normal assintdtica (ou seja, em grandes amos-
tras), ndo mais apresentam variancia minima entre todos os estimadores lineares nao tendenciosos,
em outras palavras, deixam de ser eficientes. Em resumo, os estimadores de MQO néo sdo eficientes
em relagdo a outros estimadores lineares e niao tendenciosos, isto é, esses estimadores ndo sio MEL-
NT. Em conseqiiéncia, os testes t, F e X* ndo sao validos.

Os resultados do Teste LM Breusch-Godfrey indicam auséncia de correlagio serial, conforme

demostrado na Tabela 6, a seguir.

Tabela 6 — Teste LM Breusch-Godfrey de Correlagao Serial

Estatistica F 0.456764 Prob. F(2,20) 0.6398

Observagoes * R? 2.577191 Prob. Qui-quadrado(2) 0.2757

Fonte: Elaboracdo dos Autores com uso do Eviews.

Nota: Hipotese Nula: Nao ha correlagdo serial até 2 defasagens; Prob: Probabilidade.
B.4  Andlise da Especificacao do Modelo

O teste de Ramsey para detectar erros de especificagdo na regressao, também chamado de
RESET (“Regression Specification Error Test”) é um teste geral de erros de especificacdo de modelos.
Sob a hipdtese nula de que o modelo original estimado esteja corretamente especificado, adicionar
poténcias ao quadrado e mais elevadas dos regressores ndo deve acrescentar nada ao modelo.

Os resultados reportados na Tabela 7, a seguir, indicam que o modelo econométrico estimado

estd corretamente especificado.

Tabela 7 - Teste de Ramsey RESET

Valor df Probabilidade
Teste t 0.786179 21 0.4405
Estatistica F 0.618077 (1,21) 0.4405
Razio de Verossimilhanca 1.711438 1 0.1908

Fonte: Elaboracio dos Autores com uso do Eviews.

Nota: Especificacdao: Y Y(-1) Y(-2) Y(-3) Y(-5) DF(-2) DF(-3) DF(-4) DF(-5) DE(-1) DE(-2) DE(-
3) DE(4) DE(5) DM DM(-3) DM(-4) DM(-5) D(CTF) D(CTF(-2)) D(CTF(-3)) D(CTF(-5)) D(C-
TE(-1)) D(CTE(-2)) D(CTE(3)) D(CTE(-5)) D(CTM(-1)) D(CTM(-2)) D(CTM(-3)) D(CTM(-5))
D(KB) D(KB(-1)) D(KB(-3)) D(KB(-5)) GFGF(-1) D1995C; Variaveis Omitidas: quadrados dos valores
ajustados.
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