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RESUMO

A exploração de recursos naturais no Brasil recolhe e distribui royalties aos municípios em 
decorrência de três atividades econômicas: exploração de petróleo e gás, mineração e uso de 
recursos hídricos para eletricidade. A literatura econômica investigou sobremaneira o caso do 
petróleo negligenciando relativamente as demais. O presente trabalho faz uma investigação 
geral do impacto simultâneo desses três royalties sobre as finanças públicas municipais, e 
detalha circunstâncias que sugerem mecanismos de endogeneidade na distribuição dos royalties. 
Nesse contexto, propõe uma técnica de variável instrumental que adequadamente lide com o 
problema. Resultados econométricos indicam que os royalties provocam expansão de gastos 
em saúde, educação e investimento público – ao menos para algumas classes de royalties – não 
aumentando despesas com pessoal, mas reduzem o esforço de arrecadação de tributos locais. A 
investigação de efeitos heterogêneos sugere que elevados volumes de royalties per capita estão 
por trás desses resultados.
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1. INTRODUÇÃO

A Constituição Federal de 1988 instituiu o pagamento de royalties pela exploração de 

petróleo e gás, minérios e recursos hídricos para geração de eletricidade. Ao longo de três déca-

das, vultuosas somas foram repartidas entre os entes federados, sendo os municípios, e não aos 

Estados e à União, os maiores beneficiários.

A literatura investigou sobremaneira o caso dos royalties do petróleo, deu alguma atenção 

aos da mineração, mas quase nenhuma aos dos recursos hídricos. Na maioria dos casos tratou-

-se de royalties de um tipo ignorando-se os demais. Farias (2011), descreveu-os conjuntamente, 

mas não gerou tratamento econométrico. Utilizando técnicas econométricas, o presente traba-

lho traz quatro contribuições ao tema, sendo a análise geral, integrada e simultânea de todos 

os royalties a principal. Até onde sabemos, este é o primeiro trabalho com essa abordagem. 

Diversos municípios recebem combinações desses três royalties e a literatura negligencia os 

possíveis efeitos cruzados.

A segunda contribuição para a literatura é a explicitação da possível endogeneidade dos 

royalties sobre as finanças públicas municipais. Geralmente a literatura trata-os como transfe-

rências exógenas aos municípios ou, quando muito, assume uma eventual endogeneidade como 

possibilidade lógica. A terceira contribuição é uma proposta de um instrumento que adequa-

damente lide com o problema da endogeneidade, fruto da literatura de variáveis instrumentais 

do tipo Bartik (1991). A quarta contribuição é a investigação econométrica dos impactos dos 

royalties nas finanças públicas municipais, com especial destaque para efeitos heterogêneos ao 

longo da curva de distribuição dos royalties.

O presente trabalho se divide da seguinte maneira: além desta introdução, o Capítulo 2 

apresenta as estatísticas descritivas dos royalties nos municípios brasileiros; o Capítulo 3 dis-

cute a endogeneidade nos royalties e a estratégia econométrica para lidar com essa questão; o 

Capítulo 4 apresenta as fontes de dados e o protocolo econométrico; o Capítulo 5 apresenta os 

resultados das estimações e os coloca à luz dos achados da literatura; o Capítulo 6 conclui o 

trabalho.

2. A ECONOMIA DOS ROYALTIES NO CONTEXTO DOS MUNICÍPIOS

Segundo dados da Secretaria do Tesouro Nacional (STN) foram distribuídos, em 2021, 

R$ 27,76 bilhões em royalties para os municípios brasileiros – pouco menos de um quarto do 
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Fundo de Participação dos Municípios (FPM). Embora esse valor seja significativo, sua impor-

tância para as finanças públicas municipais pressupõe um conjunto maior de informações, a sa-

ber, a quantidade de municípios beneficiários, o tamanho de suas populações e, principalmente, 

a relevância para as finanças públicas locais.

2.1 Volume de recursos, frequência de recebimento e municípios beneficiados

Entre 2008 e 2021 os royalties transferidos medidos a preços constantes saltaram de R$ 

15,29 bilhões para R$ 30,10 bilhões (Gráfico 1) e os royalties do petróleo1 sempre foram os 

mais abundantes; os royalties de recursos hídricos superavam os de minérios até 2011, mas, a 

partir de 2012 (com a única exceção de 2015), os royalties da mineração ocuparam o segundo 

lugar em volume de recursos distribuídos.

Apesar dos royalties do petróleo representarem a parcela mais significativa (80,3% em 

2008 e 64,8% em 2021) e terem crescido a uma taxa de 3,8% ao ano em média (em termos 

reais), são os royalties da mineração que apresentaram o maior crescimento (15,8% a.a. em 

média). Esses recursos foram multiplicados por quase sete vezes em quatorze anos e sua par-

ticipação no total dos royalties distribuídos aos municípios saiu de 8,5% em 2008 para 28,6% 

em 2021. Os royalties de recursos hídricos, por seu turno, cresceram a uma taxa anual média de 

apenas 1,3%, e sua participação no total distribuído caiu de 11,2% em 2008 para 6,6% em 2021. 

Em 2021, os royalties do petróleo transferidos aos municípios somaram R$ 17,82 bilhões, en-

quanto os da mineração e de recursos hídricos para fins energéticos somaram R$ 7,88 e R$ 1,82 

bilhões, respectivamente.

1 O fundo especial do petróleo – uma das rendas recolhidas pela exploração de petróleo – é distribuído 
à totalidade dos municípios brasileiros obedecendo as mesmas regras do Fundo de Participação dos Municípios 
(FPM). Ele não funciona como os demais “royalties do petróleo”, e, portanto, não é analisado como tal.
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Os royalties foram distribuídos para uma quantidade crescente de municípios no período 

analisado (Tabela 1). Em 2008, 50,7% dos municípios recebiam algum tipo de royalty; em 

2021, 65,5%. Essa realidade foi alterada pelo crescente número de municípios com atividade 

mineradora. Enquanto o número de cidades beneficiadas pelos royalties de recursos hídricos 

saltou de 649 para 739, e o número de beneficiadas pelos royalties do petróleo, de 912 para 933, 

o número de beneficiadas pelos royalties da mineração saiu de 1.947 para 3.064. Os municípios 

podem perfeitamente receber mais de um tipo de royalty, e essas intersecções podem ser vistas 

na Tabela 1.

A contagem dos municípios beneficiários e as intersecções enseja outra questão relevante: 

a perenidade dos recebimentos de royalties. Os royalties de recursos hídricos e do petróleo têm 

fluxo mais estável, no tempo, do que o da mineração. Receberam royalties por pelo menos onze 

anos, entre 2008 e 2021, 93,7% dos beneficiários de royalties de recursos hídricos, 87,5% dos 
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que receberam royalties do petróleo, e apenas 50,1% dos que receberam royalties da mineração.

As regras de arrecadação e distribuição dos três tipos de royalties explicam esse fenôme-

no. No caso de recursos hídricos, por exemplo, o direito ao recebimento está atrelado à geração 

hidrelétrica da usina que provocou alagamento no município. Usinas hidrelétricas são projeta-

das para funcionar por décadas e, uma vez iniciada a operação, são raras as interrupções. O caso 

do petróleo é menos extremo, mas similar. Os poços de petróleo e gás possuem vida útil deter-

minada pelo volume estimado de hidrocarbonetos e de suas cotações no mercado internacional. 

Uma vez iniciada a extração, há aceleração ou desaceleração das atividades, mas raramente 

há interrupções e reativações, de modo que a produção de petróleo e gás costuma gerar fluxos 

regulares de royalties ao longo do tempo.

O caso da mineração é diferente. Segundo o Anuário Mineral Brasileiro Interativo da 

Agência Nacional de Mineração (ANM)2, o Brasil contava, em 2021, com 10.428 minas em 

operação, das quais 5.565 são classificadas como de porte micro e 231 de grande porte, e o porte 

do empreendimento é muito influenciado pelos inúmeros tipos de minérios explorados. Essa 

multiplicidade de substâncias cria diversas situações possíveis: múltiplas escalas de operação; 

múltiplos minerais extraídos no mesmo município; múltiplos horizontes de esgotamento das 

jazidas; minas operadas por multinacionais e empresas familiares etc. Essas situações implicam 

irregularidade nos fluxos dos royalties da mineração.

2.2  A macro e a microeconomia dos royalties

Os royalties têm baixa relevância do ponto de vista macroeconômico. Em 2008, a soma 

dos três royalties representou 1,9% da receita total de todos os municípios brasileiros, e, em 

2021, esse número chegou a 2,5%; a média do período foi de 1,7%. Diante dos grandes fluxos 

de receitas que chegam aos municípios, como o FPM e a distribuição do ICMS, os royalties 

não se destacam. Contudo, os royalties são relevantes no conjunto dos municípios recebedores, 

ainda que a distribuição dos recursos seja bastante desigual. As Tabelas 2, 3 e 4, em sequência, 

apresentam a perspectiva microeconômica em três formas, respectivamente: nível absoluto, em 

proporção da receita total e em termos per capita.

2 Link para acessar o Anuário, https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZTRkNjI3MWEtMGI3My00Z-
TgzLWIyN2YtMzNjNDhjNTViM2Q2IiwidCI6ImEzMDgzZTIxLTc0OWItNDUzNC05YWZhLTU0Y2MzMT-
g4OTdiOCJ9&pageName=ReportSection8ade98fc00b628f1766f (acessado em 16/10/2023).



8

A Tabela 2 apresenta os vinte maiores recebedores de cada tipo de royalty, no ano de 

2021, em termos absolutos; eles respondem por uma parcela desproporcional dos recursos dis-

tribuídos: 65% de todo o royalty do petróleo, 75,8% de todo royalty dos minérios e 53,6% dos 

royalties de recursos hídricos. A distribuição estatística desses recursos é bastante assimétrica, 

com a maioria dos municípios recebendo recursos em volumes insignificantes.

A Tabela 3 apresenta os vinte municípios cujos royalties ocupam as mais altas fatias da 

receita total municipal. A distribuição dessa variável relativa também é assimétrica, com uma 

vasta quantidade de municípios cujos royalties recebidos representam pouquíssimo da receita 

total: em metade dos recebedores de royalties do petróleo esses recursos chegam a no máximo 

0,33% da receita total; essa fatia é de 0,2% no caso dos royalties da mineração e de 0,83% no 

caso de recursos hídricos.
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A Tabela 4 apresenta os vinte maiores recebedores de royalties, por tipo de recurso natu-

ral, em termos per capita, e sua distribuição é similarmente assimétrica. Dos 933 recebedores 

de royalties do petróleo, a metade recebeu menos de R$ 15,17 em 2021; dos 3.064 recebedores 

dos royalties da mineração, a metade recebeu centavos por habitante: até R$ 0,78; e dos 739 

recebedores de royalties de recursos hídricos, a metade recebeu menos de R$ 46,98. 

Um aspecto interessante é o alto nível de correlação entre as formas relativas das Tabe-

las 3 e 4 em comparação com os recursos em níveis absolutos da Tabela 2. No ano de 2021, a 

correlação entre a distribuição de royalties per capita e de royalties como proporção da receita 

total municipal foi de 80% no caso do petróleo, 78% no caso dos minérios e 92% no caso dos 

recursos hídricos. Essas correlações são bem superiores às correlações dessas distribuições com 

a distribuição em níveis absolutos.

Os municípios que tendem a ter os maiores valores per capita também tendem a ser os 

que têm as maiores proporções da receita total. Foz do Iguaçu – PR, por exemplo: é o segundo 

maior recebedor de royalties por recursos hídricos em 2021, mas sequer aparece entre vinte pri-

meiros das Tabelas 3 e 4; o mesmo ocorre com Cabo Frio-RJ: 8º maior recebedor de royalties 

do petróleo, não consta nas Tabelas 3 e 4.
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Apesar dessa alta correlação, proporção da receita total e receita per capita não são idênti-

cas e seria enganoso intercambiá-las nas análises. Os municípios fluminenses de Macaé e Casi-

miro de Abreu receberam, em 2021, importâncias absolutas muito distantes: R$ 1 bilhão contra 

R$ 122 milhões; em ambos os casos, os royalties do petróleo representaram 32% da receita 

total dos municípios, porém, somam R$ 4 mil per capita em Macaé e R$ 2.6 mil em Casimiro 

de Abreu. Exemplos desse tipo são abundantes em todos os anos da série analisada, para todos 

os royalties.

A visão per capita dos royalties dos municípios beneficiários passa a real dimensão de sua 

importância, pois incorpora a discrepância existente entre os níveis de pobreza/riqueza relativa 

entre os municípios. Para completar a análise dos números per capita é preciso cotejá-los com 

os valores per capita da receita total municipal, para saber se é muito ou pouco os R$ 2.6 mil de 

royalties que Casimiro de Abreu-RJ recebeu em 2021. Nesse ano, a receita total per capita mé-

dia de todos os municípios brasileiros foi de R$ 5.252,11; deduzidos os royalties, esse número 

cai para R$ 5.162,57. No agregado, os royalties representam pouco – agregam meros R$ 89,64 

reais à média per capita nacional.

É inegável, contudo, que os royalties alteram sobremaneira o potencial econômico de 
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centenas de municípios brasileiros. Em 2021, quatorze municípios mais do que dobraram sua 

receita total per capita devido aos royalties e 139 municípios aumentaram sua receita total per 

capita entre 20% e 100%. Ao se estratificar a distribuição da receita total per capita, com e sem 

royalties, em quartis, o recebimento dos royalties proporcionou a 183 municípios que subissem 

para os quartis superiores da distribuição, dos quais 63 estavam abaixo da média nacional e, 

com os royalties, ficaram acima da média nacional.

3. O IMPACTO DOS ROYALTIES SOBRE AS DECISÕES DE GOVERNOS SUBNA-

CIONAIS: O PROBLEMA DA ENDOGENEIDADE E A ESTRATÉGIA DE IDENTIFI-

CAÇÃO ECONOMÉTRICA

O impacto dos royalties sobre a economia dos municípios é um questionamento natural, 

pois eles são efetivamente distribuídos aos caixas das prefeituras. Esse possível impacto de-

pende, portanto, das escolhas alocativas, de natureza política, do prefeito. Dito de outro modo, 

a pergunta “Como as prefeituras gastam os recursos dos royalties?” – uma questão de finanças 

públicas municipais – precede logicamente a pergunta “Qual o impacto dos royalties sobre os 

municípios”. Isso importa porque existe uma literatura sobre governos subnacionais e suas 

decisões de utilização de transferências federais – que enfatiza o chamado flypaper effect. Em 

conjunto com detalhes institucionais/legais que influenciam a distribuição dos royalties, essa 

literatura sugere mecanismos claros para a endogeneidade dos royalties.

3.1 Flypaper effect

As decisões dos prefeitos podem ser vistas como casos particulares do “problema geral de 

política econômica” (PERSSON e TABELLINI, 2002). Nesse modelo, indivíduos atuam como 

consumidores e eleitores (SAMUELSON, 1954). No primeiro papel, escolhem otimamente a 

partir de suas preferências sobre bens de consumo privados e públicos (cuja oferta é decidida 

por políticos). Como eleitores, eles votam de acordo com suas preferências sobre a oferta de 

bens públicos e tributação. Os políticos decidem a quantidade de bens públicos ofertados e 

tributos cobrados, sopesando os custos de provisão, suas preferências e a restrição orçamentá-

ria do poder público, e as regras eleitorais determinam os vencedores das eleições (DOWNS, 

1958).

Embora Samuelson (1954) tivesse em mente as decisões do governo federal, rapidamente 
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ficou claro (e.g. para Tiebout, 1956) que o modelo também poderia ser aplicado para gover-

nos locais. Um achado clássico dessa literatura é a constatação de que transferências federais 

exógenas e sem contrapartidas a governos locais tendem a aumentar os gastos públicos mais 

do que aumentos equivalentes na renda dos respectivos eleitores (COURANT, GRAMLICH e 

RUBINFELD; 1979) – o chamado flypaper effect. Essas transferências “grudam” nos orçamen-

tos públicos locais como moscas em papéis pega-moscas – por oposição a ensejarem reduções 

nas cargas tributárias locais, como ocorreria caso fossem entendidas pelos eleitores locais como 

aumentos das respectivas rendas.

Os royalties são casos clássicos de transferências federais sem contrapartida. Supondo 

válido o flypaper effect, tal como defendido por extensa literatura discutida em Ferreira e Ser-

rano (2022), é de se supor que os royalties essencialmente contribuam para aumentar os gastos 

municipais. 

Neste contexto, cabe ter em mente que a racionalidade econômica do pagamento de 

royalties tem sua origem no trabalho de Harold Hotelling (1931) que sugeriu que as firmas que 

exploram recursos minerais realizavam uma maximização de lucros intertemporal, evitando o 

esgotamento acelerado das jazidas. Essa estratégia é ótima apenas se o produtor for remunera-

do, no tempo presente, pela não lucratividade que obteria caso explorasse o recurso num mo-

delo competitivo normal (produzindo uma quantidade cujo custo marginal fosse igual ao preço 

corrente de mercado). A diferença entre o preço praticado na estratégia de Hotelling e o preço 

praticado numa situação competitiva padrão geraria uma renda excedente que ficou conhecida 

como “renda de Hotelling”; ela seria o custo de oportunidade intergeracional da exploração de 

recursos finitos. Hartwick (1977) sugeriu uma regra de administração de longo prazo dessas 

rendas, redirecionando-as para investimentos de reconversão produtiva, reduzindo gradativa-

mente a dependência econômica dessas atividades e propiciando estabilização no fluxo de renda 

e bem-estar ao longo do tempo. A “regra de Hartwick” depende da ação do Estado para garantir 

essa reconversão econômica, pois não se pode esperar que as firmas espontaneamente o façam.

A legislação brasileira é conceitualmente embasada na “regra de Hartwick”. A Lei nº 

8.001/91 proíbe aplicação de royalties em pagamentos de dívida e quadro permanente de pesso-

al (em qualquer ente da Federação); a Lei nº 12.351/2010 criou o Fundo Social a ser financiado 

com recursos dos royalties do petróleo e estipulou áreas de aplicação obrigatória de seus recur-

sos; a Lei nº 12.858/13 determinou que parcelas dos royalties do petróleo devem ser aplicados 

nas políticas públicas de saúde e educação; e a Lei nº 13.540/17 (exclusiva para os royalties da 

mineração), de maneira exótica, não determina, mas sugere, que pelo menos 20% sejam aplica-
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dos em políticas públicas de reconversão produtiva.

3.2 O problema da endogeneidade

A prefeitura brasileira, portanto, precisa obedecer a certas regras para gastar os royalties, 

mas poderia ela influenciar sua arrecadação? Essas transferências podem de fato ser classifi-

cadas como exógenas? Detalhes da legislação sugerem que condições econômicas, políticas 

e institucionais locais podem condicionar essas transferências – afastando a possibilidade de 

exogeneidade.

É sabido que os mercados dessas três classes de recursos naturais são pesadamente regu-

lados pela União e que Estados e, sobretudo municípios, possuem competência no máximo re-

sidual para legislar sobre essas matérias. No setor mineral e de petróleo as empresas dependem 

de autorização da União para prospectar anomalias geológicas. No setor elétrico até mesmo os 

estudos de inventário hidrelétrico para aferição de potencial elétrico fluvial dependem de apro-

vação da União. Outra questão importante para discussão sobre a exogeneidade dos royalties é 

a rigidez locacional desses setores. Diferentemente da maior parte das atividades econômicas, 

em que a localização do empreendimento faz parte do contexto decisório da firma, esse não é o 

caso desses três setores, por motivos óbvios.

Apesar disso, existem detalhes importantes que sugerem que o recebimento de royalties 

pode ser um fenômeno endógeno ao contexto municipal. No caso do petróleo offshore, a en-

dogeneidade potencial está na regra de distribuição de royalties. O Capítulo IV do Decreto nº 

01/91 determina percentuais de distribuição aos municípios em respeito ao conceito de zona 

geoeconômica, que é dividida em três: i) zona de produção principal, ii) zona de produção se-

cundária, e iii) zona limítrofe. A primeira é composta por municípios “confrontantes” e aqueles 

“(...) onde estiverem localizadas 3 (três) ou mais instalações (...) industriais para processa-

mento, tratamento, armazenamento e escoamento do petróleo (...)” e “(...) instalações relacio-

nadas às atividades de apoio à exploração, produção e ao escoamento (...)”. A segunda zona 

é composta por municípios em que residam “(...) estações de compressão e bombeio, ligados 

diretamente ao escoamento da produção(...)”.

O mesmo Decreto determina que 60% dos royalties devidos aos municípios serão distri-

buídos àqueles da zona de produção principal, “(...) assegurando-se ao Município que concen-

trar as instalações industriais para processamento, tratamento, armazenamento e escoamento 

de petróleo e gás natural, 1/3 (um terço) da cota(...)” e “(...) 10% (dez por cento) aos Municí-
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pios integrantes de produção secundária (...)”.

Esse conjunto de instalações de suporte industrial e logístico da extração offshore está po-

sicionado em diversos municípios, sendo improvável que empresas petrolíferas escolham suas 

localizações de forma aleatória. O posicionamento, em terra, das estruturas que dão suporte às 

operações, em mar, seguramente leva em consideração não apenas aspectos geográficos, mas 

também aspectos inerentes às condições locais, incluindo aí a possibilidade da ação deliberada 

de prefeitos hábeis na prática de lobbys diversos. E, uma vez que os royalties são atrelados a 

essas instalações, eles também estão parcialmente atrelados a condições locais. 

Nos royalties da mineração também há questões que sugerem uma provável endogeneida-

de. A Lei nº 10.257/01, denominada Estatuto das Cidades, regulamentou a elaboração de Plano 

Diretor pelos municípios e, nessa seara, é possível que vedações locais interfiram com ativida-

des minerárias. O Estatuto assegura o objetivo de ordenar o funcionamento social da cidade ob-

servando a “(...) distribuição espacial da população e das atividades econômicas do Município 

e do território sob sua área de influência (...)”, a “(...) proteção, preservação e recuperação do 

meio ambiente natural e construído, do patrimônio cultural, histórico, artístico, paisagístico e 

arqueológico (...)” e a “(...) audiência do Poder Público municipal e da população interessada 

nos processos de implantação de empreendimentos ou atividades com efeitos potencialmente 

negativos sobre o meio ambiente natural ou construído (...)”.

São muitos os casos ao longo dos anos em que prefeituras e empresas mineradoras se 

enfrentaram na justiça3 por questões ambientais em diversos casos4. Municípios não podem 

legislar sobre questões minerais, mas outras competências de alçada municipal interferem dire-

tamente no setor e, portanto, no fluxo de royalties distribuídos a eles5.

Em 2017, a Lei que criou a ANM, apontou que “As competências de fiscalização das 

atividades de mineração e da arrecadação da (...) (CFEM) poderão ser exercidas por meio de 

convênio com (...) os Municípios (...) conforme condições estabelecidas em ato da ANM”. Essa 

lei foi regulamentada apenas em 2021, pela Resolução ANM nº 71/21, com objetivo de ampliar 

a ação fiscalizatória da Agência se valendo da estrutura burocrática dos demais entes federados. 

Com efeitos apenas futuros, certamente constituirá elemento de endogeneidade nos volumes de 

royalties da mineração a serem distribuídos.

3 https://gauchazh.clicrbs.com.br/noticia/2013/06/justica-proibe-extracao-de-areia-em-viamao-cj5v8yg-
tk01odxbj0miwcj0mm.html (acessado em 16/10/2023).
4 https://g1.globo.com/rs/rio-grande-do-sul/noticia/2013/05/justica-proibe-tres-empresas-de-extrair-areia-
-do-rio-jacui-no-rs.html (acessado em 16/10/2023).
5 https://www.amig.org.br/eventos/iii-1/municipios-tem-autonomia-para-regular-atividade-mineraria-em-
-seu-territorio (acessado em 16/10/2023).
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Finalmente, a endogeneidade das transferências de royalties aos municípios no setor hi-

drelétrico está colocada pela existência dos Comitês de Bacia Hidrográfica e sua influência 

sobre o setor (Lei das Águas, nº 9.433/97). Esses Comitês são compostos por representantes 

do poder público, da sociedade civil e usuários diretos dos recursos hídricos – as prefeituras 

participam desses Comitês (inciso III do Artigo 39 da Lei das Águas). A atribuição central dos 

Comitês é aprovar o Plano de Recursos Hídricos da Bacia Hidrográfica, que é o instrumento 

de orientação do uso da água em suas diversas finalidades. As bacias hidrográficas perpassam 

inúmeros municípios em todo o país e as possibilidades de influenciar a localização de usinas 

hidrelétricas e, portanto, o fluxo de royalties, são óbvias.

3.3  A endogeneidade como problema econométrico: a estratégia de identificação

Todas as questões elencadas têm repercussão prática sobre as estratégias empíricas que 

para investigação do efeito dos royalties sobre as finanças públicas municipais: essas possíveis 

endogeneidades são de difícil identificação. Como discutido mais à frente, a estratégia econo-

métrica utilizada neste texto usa instrumentos inspirados em Bartik (1991), aplicados a duas 

equações que pretendem descrever a conduta fiscal das prefeituras brasileiras: uma para medir o 

impacto dos royalties sobre o esforço arrecadatório local, e outra sobre as despesas municipais 

(gasto com pessoal com vínculo ativo com a prefeitura, os gastos com as funções de saúde e 

educação, e investimento). O primeiro modelo, de arrecadação, é o seguinte:

Trib_localit = RT_deduzidait + Royaltiesit + RPPSit + PIBit + POPit + UFi + Anost + uit  (1)

Trib_localit é a arrecadação per capita de tributos municipais; RT_deduzidait é a receita to-

tal municipal per capita deduzida dos tributos locais e dos royalties; Royaltiesit é o conjunto dos 

três royalties per capita apresentados separadamente; RPPSit são duas variáveis dummies para a 

presença de Regime Próprio de Previdência Social para o funcionalismo6; PIBit é o conjunto de 

três variáveis do PIB municipal per capita: agropecuária, indústria e comércio e serviços; POPit 

é a população do município; UFi é um conjunto de 25 dummies para todas os Estados; Anost é 

um conjunto de variáveis dummy, uma para cada ano da série, sendo 2008 o ano de referência; 

uit é o termo de erro; os subscritos it indicam o indivíduo i no ano t. A equação (1), portanto, 
6 Uma das dummies indica a presença de regime próprio ativo e aberto a novos mutuários, e a outra 
indica a presença de regime próprio ativo, porém fechado a novos mutuários; o grupo de referência é não possuir 
RPPS de nenhuma forma.
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apresenta o problema arrecadatório do município.

O segundo modelo, de despesas municipais, é o seguinte:

Yit = RT_deduzidait + Trib_localit + Royaltiesit + RPPSit + POPit + UFi + Anost + uit  (2)

Yit  são quatro variáveis distintas em bases per capita: i) despesas com pessoal com vín-

culo ativo; ii) despesa com saúde; iii) despesa com educação; e iv) despesa com investimento. 

As demais variáveis são exatamente as mesmas. Tomados em conjunto, os modelos (1) e (2) 

resumem as decisões da prefeitura: ela reúne e administra a totalidade de suas receitas em um 

contexto institucional específico, diante de uma população de determinada dimensão, e então 

decide sua alocação entre diversas despesas de acordo com as preferências do prefeito.

As variáveis de RPPS funcionariam como indicadores de contexto institucional uma vez 

que a administração de um regime próprio de previdência é intrinsecamente complexa e um de-

terminante potencial da saúde fiscal municipal no longo prazo. As variáveis de população e do 

PIB municipal controlam o porte do município e as bases de incidência da tributação local. Fi-

nalmente, a presença do conjunto de dummies anuais apenas segue orientação da literatura para 

que tendências temporais não sejam incorretamente deslocadas às outras variáveis do modelo

Em nenhum dos modelos estão presentes variáveis que controlem adequadamente as pos-

síveis endogeneidades da distribuição dos royalties. A solução econométrica para lidar com o 

problema da endogeneidade, nesse caso, é a variável instrumental estimada por mínimos qua-

drados em dois estágios (MQ2E).

3.4 A identificação de efeitos heterogêneos dos grandes beneficiários

O Capítulo 2 ressaltou o caráter assimétrico da distribuição dos royalties entre os municí-

pios. Adicionalmente aos modelos (1) e (2), portanto, foram estimadas equações para investigar 

efeitos heterogêneos causados pelos volumes discrepantes de royalties distribuídos. Para esse 

propósito foram criadas três variáveis dummies: elite_minério = 1, se município que recebe 

royalty da mineração estiver acima do percentil 95 dessa distribuição; caso contrário = 0; eli-

te_petróleo = 1, se município que recebe royalty do petróleo estiver acima do percentil 90 dessa 

distribuição; caso contrário = 0; elite_hídrico = 1, se município que recebe royalty de recursos 

hídricos estiver acima do percentil 90 dessa distribuição; caso contrário = 0. Os modelos estru-

turais (1) e (2) foram então modificados para incorporar essas variáveis, da seguinte maneira:
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Trib_localit = RT_deduzidait + Royaltiesit + Royaltiesit * Dummies_eliteit + RPPSit + PIBit + 

POPit + UFi + Anost  (1*)

Yit = RT_deduzidait + Trib_localit + Royaltiesit + Royaltiesit * Dummie_eliteit + RPPSit +

POPit + UFi + Anost  (2*)

A diferenciação dos percentis na construção das dummies cumpre o objetivo de atenuar 

a discrepância da quantidade de municípios capturados pela construção das variáveis dummy 

em virtude da elevada diferença entre recebedores dos royalties da mineração e os outros dois.

3.5 Variável instrumental do tipo Bartik, ou shift-share instrument

A literatura técnica é clara quanto ao uso apropriado de variáveis instrumentais para lidar 

com problemas de endogeneidade. Na presença de uma variável suspeita de endogeneidade, 

uma outra variável pode funcionar como um adequado instrumento (digamos, z) se atender a 

duas condições: i) z precisa ser correlacionada com a variável suspeita de endogeneidade, ou 

seja Cov(z,x) ≠ 0; e ii) z não pode ser correlacionada com fatores não observados que afetem 

a variável y, ou seja Cov(z,u) = 0 – essa é chamada de “condição de exclusão” (ANGRIEST e 

PISCHKE, 2009).

A primeira condição pode ser testada pela estimação do primeiro estágio e a verificação 

do nível de correlação e sua significância estatística. A segunda condição, contudo, não pode ser 

verificada, pois o termo de erro u é não observável, o que exige sempre uma defesa conceitual 

e teórica da observância da condição de exclusão. Uma vez feita a defesa teórica e condicio-

nal do instrumento, a condição de exclusão, na prática, significa que o instrumento – variável 

z – apenas exerce influência sobre a variável y condicional às demais covariadas, por meio da 

estimação do primeiro estágio (ANGRIEST e PISCHKE, 2009).

Contudo, encontrar variáveis instrumentais é um desafio não trivial. Em 1991 o econo-

mista Timothy J. Bartik sugeriu que o tradicional método shift-share poderia originar um instru-

mento para a demanda de trabalho em diversas localidades nos EUA. Ele utilizou as proporções 

de cada setor econômico no emprego total de cada localidade (shares) interagindo com as taxas 

nacionais de crescimento do nível do emprego de cada um desses setores econômicos (shifts) 

como instrumento para o nível de emprego local para mensurar o seu impacto na demanda por 

trabalho. Mais recentemente, alguns artigos se dedicaram a esmiuçar o funcionamento dessa 
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técnica, apontando suas limitações, descrevendo seus possíveis mecanismos de funcionamento 

e eventuais testes auxiliares para corroborar seu uso (GOLDSMITH-PINKHAM et al, 2019; 

BORUSYAK et al, 2020; MONTANÍA et al, 2020; BREUER, 2021; FERRI, 2022).

Messias (2017) sugeriu uma variável instrumental para o caso isolado dos royalties da 

mineração no Brasil. A autora fixou, em 2005, as proporções de cada município no total nacio-

nal dos royalties transferidos e as interagiu com um índice de preço por ela construído. Como 

apontado pela autora, esse instrumento sofre por não considerar variações de produção física ao 

longo dos anos e, ao deixar fixo o componente share no ano de 2005, não incorpora municípios 

que futuramente ingressaram nessa atividade econômica. A autora argumenta que os preços 

internacionais das commodities minerais são exógenas ao contexto municipal – esse raciocínio 

é diretamente aplicável ao caso das cotações do petróleo e gás e das tarifas da geração hidrelé-

trica. Funcionando como elemento shift, contudo, os preços sofrem com a não variabilidade 

cross-section e, portanto, dependem da interação com o share para fazer valer seu efeito.

Brown et al (2019) utilizam um instrumento inspirado em Bartik para medir o impacto 

dos royalties do petróleo na renda de condados americanos. O instrumento consiste em royalties 

defasados de cada localidade como elemento share e uma medida de choque exógeno como ele-

mento shift – a defasagem serviu para atenuar o caráter endógeno da variável contemporânea. 

Esse choque seria a primeira diferença do volume físico de produção em cada condado entre 

um período e o período seguinte. Cientes de que a produção local é possivelmente endógena, os 

autores substituíram a primeira diferença da produção local por uma medida de primeira dife-

rença da produção de todos os condados deduzidos da produção de cada localidade, retirando, 

assim, qualquer especificidade local no elemento shift atribuído a ela.

O uso dessa estratégia de deslocalização foi compilado por Ferri (2022) e apontado como 

o mais forte e distinto aspecto de exogeneidade da técnica. Diversos autores utilizaram essa 

estratégia, inclusive o próprio Bartik, de maneira que a deslocalização poderia ser geográfica 

– eliminando o componente individual da formulação shift – ou temporal – criando defasagens 

temporais significativas na formulação share.

3.6 Um instrumento inspirado em Bartik para royalties no Brasil

Esse trabalho sugere um instrumento inspirado na literatura iniciada por Bartik. Note-se 

inicialmente que o elemento share de instrumento inspirado em Bartik para o caso dos royalties 

seria suspeito de endogeneidade, já que ele não passaria de um reescalonamento proporcional 
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do valor original da produção. Por outro lado, a fixação do elemento share, numa estratégia 

de deslocalização temporal, aos moldes praticados por Messias (2017), incorreria nas mesmas 

limitações apontados pela autora. Por fim, o elemento shift provável – as cotações e tarifas – 

não tem variabilidade cross-section, e, portanto, não serve como instrumento. Sugere-se como 

instrumento, então, para os royalties do petróleo e dos minérios, a média simples da produção 

nacional per capita deslocalizada de cada município (ou seja, um shift deslocalizado), da se-

guinte maneira:  Seja

a produção per capita do município i no tempo t. Logo, o instrumento do i-ésimo muni-

cípio é dado por

VIit é o instrumento atribuído ao município i no período t; Pt é a cotação internacional 

da commodity no período t; Ct é a taxa de câmbio média no período t; Qit é a produção do 

município i no período t; Popit é a população do município i no período t; n são os municípios 

produtores de petróleo ou minério de ferro; i é o município produtor de petróleo ou minério de 

ferro deslocalizado para o qual será atribuído o instrumento. O numerador da fórmula do ins-

trumento atribuído ao município i indica a soma da produção per capita de todos os municípios 

produtores, menos a produção per capita do próprio município i.

É idêntica a fórmula da variável instrumental para os royalties da energia hidrelétrica, 

mas ela possui um elemento mais radical de deslocalização ao excluir todas as usinas que afe-

tam um determinado município. Seja

a produção per capita do município i no tempo t advindo da usina k, em que Qk
it é a quan-

tidade produzida do respectivo município no tempo t associado a usina k. Seja Uϵ{1,…,K} o 

conjunto de usinas cujos reservatórios não banham o município i, e NUϵ{1,…,n} o conjunto de 

municípios associados a U. Então, o instrumento hidro do i-ésimo município é dado por
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Em que

é o número total de entradas associadas aos conjuntos U e NU no tempo t.

A produção econômica dos três setores depende de fatores locais e não locais. Questões 

locais são idiossincráticas, algumas aleatórias, outras não, distribuídas entre os diversos muni-

cípios produtores e fontes prováveis de endogeneidade. O que as fórmulas (4) e (6) fazem, por-

tanto, é construir uma proxy da produção de cada localidade i a partir do comportamento médio 

da produção nacional, excluindo i. Essa proxy extingue qualquer elemento idiossincrático pela 

deslocalização geográfica, e funciona como instrumento porque cumpre os dois requisitos men-

cionados: i) ela é correlacionada com o royalty local, por se tratar de uma proxy do seu fato 

gerador, ou seja, Cov(VIit,Royaltiesit) ≠ 0; e ii) ela é não correlacionada com fatores não obser-

vados que afetam variáveis y locais, pois a deslocalização expurga o elemento idiossincrático, 

ou seja, Cov(VIit,uit) = 0.

A validade conceitual do instrumento proposto, portanto, deriva do entendimento de que 

todas as localidades produtoras são fortemente vinculadas ao comportamento médio do con-

junto delas, estando todas sob forte influência de vetores unificados originários de contextos 

mercadológicos que escapam ao domínio local.

4. FONTES DE DADOS E PROTOCOLO ECONOMÉTRICO

4.1 Fontes de dados e informações

O conjunto de dados utilizados provém de diversas fontes, da seguinte maneira: do Ins-

tituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE) provém as estimativas populacionais e as 

informações do PIB municipal, segmentadas setorialmente; da STN provém os dados de recei-

tas (incluindo os royalties) e despesas municipais; da ANM, a produção mineral bruta e bene-

ficiada para todos os municípios brasileiros; da Agência Nacional do Petróleo (ANP), os dados 

de produção de petróleo e gás onshore e offshore, e os coeficientes de rateio dos royalties dos 
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municípios confrontantes; da Agência Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) vieram os dados 

de geração de energia elétrica por usina hidrelétrica e os coeficientes de distribuição decorrentes 

alagamento dos municípios afetados. Os preços e deflatores utilizados vieram do Banco Mun-

dial, da ANEEL e do IBGE.

4.2 O protocolo econométrico

As estimações foram realizadas combinando a técnica de variável instrumental (MQ2E) 

com efeitos fixos (EF) para dados em painel, com forma funcional Log-Log. Foram realizados 

os testes F (GREENE, 2012, pág. 403) e Hausman (GREENE, 2012, pág. 419) para a escolha 

entre efeitos fixos, aleatórios e pooled – estimação por efeitos fixos foi indicada em ambos os 

testes. Em conformidade com a literatura técnica, foram realizados testes diagnósticos para 

identificação de possíveis violações na estimação por EF: os testes Durbin-Watson (GREENE, 

2012, pág. 963) e Breusch-Godfrey/Wooldridge (GREENE, 2012, pág. 964) indicaram autocor-

relação; o teste Breusch-Pagan (GREENE, 2012, pág. 316) indicou heteroscedasticidade; e os 

testes Breusch-Pagan LM (BREUSCH e PAGAN, 1980) e Pesaran CD (PESARAN, 2004; PE-

SARAN, 2014) indicaram dependência cross-section. Para modelos longitudinais que sofram, 

simultaneamente, dos três problemas, a literatura recomenda que os erros-padrão dos estimado-

res sejam calculados seguindo técnicas robustas; a opção utilizada foi a técnica Driscoll-Kraay 

(DRISCOLL e KRAAY, 1998; HOECHLE, 2007).

Foram realizados, finalmente, três testes diagnósticos para presença de variáveis instru-

mentais fracas e verificação da exogeneidade/endogeneidade das variáveis de interesse. Esses 

testes indicam a qualidade da variável instrumental e se as estimativas produzidas por MQ2E 

são preferíveis ou não ao método MQO tradicional. O teste Wu-Hausman (GREENE, 2012, 

pág. 274), para testar a hipótese de exogeneidade das variáveis de interesse, e os testes Crag-

g-Donald F (CRAGG e DONALD, 1993) e Wald (ANDREWS et al, 2007) para detecção de 

instrumentos fracos.

4.3 A construção das variáveis instrumentais

A construção da variável instrumental para o caso da exploração mineral seguiu o seguin-

te roteiro: i) a produção beneficiada de minério de ferro municipal em toneladas foi multipli-

cada pela cotação anual do minério de ferro, gerando uma estimativa de valor da produção de 
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minério de ferro beneficiado; ii) esse valor foi convertido em Reais pela taxa de câmbio oficial 

e deflacionado pelo IPCA (outubro de 2022); iii) o resultado foi submetido à fórmula (4).

Para o caso do petróleo o roteiro foi idêntico: i) o volume físico em m³ da produção de 

petróleo brasileira foi atribuída aos municípios produtores: i.a) no caso onshore, o site da ANP 

fornece a produção mensal dos poços produtores terrestres para apuração dos royalties, com 

identificação do município em que ocorre a produção; i.b) no caso offshore, os coeficientes de 

rateio foram reequacionados para que a produção física de petróleo de cada Estado fosse distri-

buída apenas entre os municípios das zonas de produção principal e secundária (os municípios 

considerados “produtores”, como anteriormente explicado); iii) esses volumes de produção fo-

ram multiplicados pela cotação do petróleo gerando uma estimativa de valor da produção de 

petróleo; iv) esse valor foi convertido em Reais pela taxa de câmbio oficial e então deflacionado 

pelo IPCA; iii) o resultado foi submetido à fórmula (4).

Finalmente, a construção do instrumento para a geração de energia hidrelétrica: i) toda a 

geração de hidroeletricidade em MWh das usinas que devem royalties foi distribuída aos muni-

cípios brasileiros de acordo com os respectivos percentuais de participação de cada município 

no total da área alagada; ii) a geração de energia foi multiplicada pela Tarifa Anual de Referên-

cia (TAR) e deflacionada pelo IPCA; iii) o resultado foi submetido à fórmula (6).

Antes dos resultados, convém alguns esclarecimentos sobre os instrumentos utilizados. 

O minério de ferro7 representou 74,2% dos royalties da mineração no período analisado, e o 

valor da produção bruta (2010 a 2021) foi de R$ 6,6 bilhões, e a beneficiada foi de R$ 983,9 

bilhões, 149 vezes maior. Dos 92 municípios que, entre 2008 e 2021, arrecadaram royalties pela 

extração de minério de ferro, apenas 58 o fizeram pela produção beneficiada. Esse conjunto de 

municípios recebeu 74,4% dos royalties da mineração distribuídos aos municípios entre 2008 

e 2021. No ano de 2021, 16 desses 58 estavam entre os 20 maiores recebedores per capita de 

royalties da mineração no Brasil. Importante destacar que usinas de beneficiamento mineral 

constituem elemento potencial e adicional de endogeneidade no caso dos royalties dos miné-

rios, pois a localização de usinas de beneficiamento pode gerar royalties locais decorrentes de 

processos extrativos em outras regiões, pela comercialização de minérios por parte de empresas 

que possuem minas sem unidades de beneficiamento.

Entre 2008 e 2021 o número de municípios produtores de petróleo onshore no Brasil foi 

de 98; seguindo a definição de zona de produção primária e secundária, o número de municí-
7 Anuário Mineral Brasileiro Interativo, disponível em https://app.powerbi.com/view?r=eyJrIjoiZTRkN-
jI3MWEtMGI3My00ZTgzLWIyN2YtMzNjNDhjNTViM2Q2IiwidCI6ImEzMDgzZTIxLTc0OWItNDUzN-
C05YWZhLTU0Y2MzMTg4OTdiOCJ9&pageName=ReportSection8ade98fc00b628f1766f.



23

pios na base offshore seria de 84; no total, 165, pois alguns possuem produção dos dois tipos. 

Esse conjunto respondeu por 84% de todo o royalty do petróleo distribuído aos municípios no 

período analisado e, no ano de 2021, 16 desses municípios constavam da lista dos 20 maiores 

recebedores de royalties do petróleo.

5. RESULTADOS ECONOMÉTRICOS

5.1 Resultados econométricos de EF e MQ2E

Na Tabela 5 estão apresentados os resultados econométricos dos modelos (1) e (2). Os 

diagnósticos de MQ2E rejeitam a hipótese de instrumentos fracos, sugerindo estimações em 

primeiro estágio com boa significância estatística; o teste Wu-Hausman sugeriu a presença de 

endogeneidade apenas no modelo 1; no modelo 2, a sugestão de endogeneidade é rejeitada para 

os modelos de gasto com pessoal, saúde e educação, restando a equação de investimento numa 

situação indefinida.

As estimações do modelo esforço arrecadatório mostraram que os efeitos dos royalties 

sobre a arrecadação são distintos: no caso de recursos hídricos, o modelo evidencia que a arre-

cadação local cai 0,08% para cada 1% de transferência de royalties aos municípios; no caso do 

petróleo e da mineração, a transferência dos royalties sugere aumento de arrecadação local de 

0,06% e 0,11%, respectivamente (Tabela 5, coluna 1).

Queiroz e Postali (2010) observaram queda de arrecadação do IPTU nos municípios que 

recebem royalties do petróleo. Estudo de Brasil (2015), sobre os royalties da mineração, en-

controu redução na arrecadação do IPTU, mas, ao observar a arrecadação de todos os tributos 

locais, seus resultados sugerem que os royalties induzem maior esforço arrecadatório – em 

linha com os achados no presente trabalho. Postali (2015) e Carnicelli e Postali (2014) encon-

traram evidências de redução do esforço arrecadatório em municípios que recebem royalties do 

petróleo.
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Em relação às despesas com as políticas de saúde e educação, há indicação de que apenas 

os royalties do petróleo as afetam positivamente, no entanto, com uma significância estatística 

relativamente baixa (p-valor < 0,1), e com elasticidades muito modestas; a cada 1% de aumento 

desse royalty o gasto com saúde se expande em 0,01%, e, com educação, em 0,008%.

Nessa seara, Barros (2015) encontrou evidências de expansão da despesa com saúde em 

municípios beneficiários de royalties do petróleo, contudo sem correspondência em melho-

ria nos indicadores de saúde. Caselli e Michaels (2013) mostram que os royalties do petróleo 

provocam aumento do gasto público municipal em diversas áreas, inclusive educação e saúde. 

Monteiro (2015) identificou que os royalties do petróleo promoveram gastos significativamente 

maiores em relação a municípios vizinhos não recebedores de royalties, enquanto Givisiez e 

Oliveira (2011) não encontraram evidências de melhorias nos indicadores de educação asso-

ciados aos royalties do petróleo. Messias (2017), estudando o caso dos royalties da mineração, 

observou impacto positivo nas despesas com saúde e educação.

Em relação aos investimentos, as estimações indicam que todos os royalties geram im-

pactos positivos (Tabela 5, coluna 10), sendo que os da mineração possuem a menor significân-
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cia estatística (p-valor < 0,1); as estimativas indicam que 1% de incremento nos royalties da 

mineração provocaria aumento de 0,03% no investimento; 1% de incremento dos royalties do 

petróleo e de recursos hídricos, cada um, incrementaria o investimento em 0,04%. A estimação 

por MQ2E (Tabela 5, coluna 9) sugere que apenas o royalty dos recursos hídricos provoque 

expansão do investimento. Nesse caso (Tabela 5, coluna 9) apenas os royalties de recursos hí-

dricos impactam os investimentos municipais: 1% de aumento desses royalties aumentaria os 

investimentos em 0,02%.

Os trabalhos de Leal e Santana (2002), Bregman (2007) e Reis e Santana (2015), investi-

gando o caso dos municípios produtores de petróleo, encontraram evidências de expansão dos 

investimentos públicos municipais em decorrência do fluxo de royalties. Messias (2017) mos-

trou que os royalties da mineração estão associados a aumentos do investimento.

Para além do foco das finanças públicas, a literatura tem alguns outros achados do impac-

to dos royalties sobre a vida econômica dos municípios investigados. Postali (2012) sugere que 

o recebimento de royalties do petróleo provoca ineficiências administrativas no setor público 

municipal. Postali e Nishijima (2011, 2013) analisaram a evolução de indicadores sociais em 

municípios recebedores de royalties do petróleo e encontraram uma mescla de resultados positi-

vos e negativos. Em 2011, foram encontrados impactos negativos dos royalties sobre o emprego 

e a renda formal dos recebedores, e impacto nulo sobre indicadores de educação e saúde. Em 

2013, encontraram uma associação positiva entre o recebimento de royalties do petróleo com 

resultados positivos em indicadores de acesso à energia elétrica, água encanada e taxa de anal-

fabetismo, em comparação aos municípios que não recebem royalties do petróleo.

Postali (2009) encontrou uma pequena, porém significativa, redução da taxa de cres-

cimento do PIB nos municípios que recebem royalties do petróleo em relação a municípios 

que não recebem. Tavares et al (2021) investigaram novamente o efeito dos royalties sobre a 

economia dos municípios recebedores – dessa vez, PIB per capita, e não a taxa de crescimento. 

Usando modelos de econometria espacial, encontraram evidências de que os royalties impac-

tam negativamente o nível de renda per capita dos municípios que recebem e dos vizinhos.

5.2 Efeitos heterogêneos da distribuição dos royalties

De acordo com os testes diagnósticos os modelos estruturais originais, apenas o modelo 

(1) tem forte suspeita de endogeneidade; no modelo (2) o teste Wu-Hausman é incisivo ao indi-

car exogeneidade para todas as despesas, mas não tanto para o investimento – ainda assim, ao 
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nível de significância de 5%, sugere exogeneidade também. A investigação dos efeitos hetero-

gêneos da distribuição dos royalties utilizará apenas a técnica de EF/MQO (Tabela 6).

Na estimação dos modelos (1*) e (2*), as variáveis dummy que identificam o grupo dos 

grandes recebedores de royalties mostraram-se significativas, especialmente nas despesas. No 

modelo (1*) não há qualquer indicativo de que altos volumes de recebimento de royalties inter-

firam na arrecadação local de maneira distinta à média geral (Tabela 6, coluna 1). No modelo 

(1), o teste Wu-Hausman indicou a presença de endogeneidade e, portanto, as variáveis

instrumentais eram mais adequadas para capturar o efeito dos royalties sobre o esforço 

arrecadatório. Os resultados do modelo (1*), portanto, devem ser vistos com cautela diante dos 

resultados do modelo (1). O recebimento de royalties de recursos hídricos reduz a arrecadação 

de maneira não heterogênea. A estimativa aponta que 1% de aumento no recebimento desses 

royalties reduz em 0,08% a arrecadação de tributos locais.

No modelo (2*), municípios recebedores de royalties da mineração apresentam redução 

do gasto com pessoal (Tabela 6, coluna 2). A introdução das variáveis dummies que controlam 

para grandes volumes de royalties alterou a estimativa do efeito condicional médio para royal-

ties da mineração: a cada 1% de aumento do recebimento desses recursos cai a despesa com 
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pessoal em 0,01%.

O modelo (2*) sugere que apenas grandes volumes recebidos de royalties do petróleo e 

de recursos hídricos aumentam os gastos municipais em saúde. Para cada 1% de aumento dos 

royalties nos grandes recebedores, os gastos em saúde aumentam em 0,02% e 0,01%, respec-

tivamente. Em comparação com os resultados do modelo (2), apresentados na coluna (6) da 

Tabela 5, pode-se sugerir que o efeito médio geral detectado para os royalties do petróleo está 

influenciado pelos municípios que recebem grandes volume per capita.

O caso dos gastos em educação é idêntico: o modelo (2*) sugere que apenas grandes 

volumes de royalties do petróleo provocam aumentos do gasto em educação: para cada 1% de 

aumento nessa faixa de altos volumes, o gasto em educação aumenta 0,01% (Tabela 6, coluna 

3). Em comparação ao modelo (2) – Tabela 5, coluna (8), é possível levantar a hipótese de que 

o resultado médio geral ali detectado seria, em realidade, uma influência desse segmento de 

municípios

Finalmente, para o caso dos investimentos (Tabela 6, coluna 5), o modelo (2*) sugere 

efeitos heterogêneos para os royalties de recursos hídricos: o impacto médio desses recursos 

sobre o investimento é de 0,03% para cada 1% de aumento; se o município estiver na faixa de 

altos volumes recebidos, a esse impacto de 0,03% é somado 0,02%, totalizando 0,05%. Para o 

caso da mineração e do petróleo, o efeito dos royalties parece ocorrer apenas no grupo de altos 

volumes recebidos: os impactos para elevações de 1% em cada um dos royalties são de 0,02% 

e 0,08% respectivamente. Em comparação com o modelo (2) – Tabela 5, coluna (10) – há uma 

sugestão de que aqueles resultados estão influenciados pelo resultado médio do estrato de be-

neficiários de grandes volumes de royalties da mineração e do petróleo, ao contrário do que 

ocorre com os royalties de recursos hídricos, que parecem impactar de maneira geral, porém 

com efeitos adicionais devidos a altos volumes recebidos.

A questão dos efeitos heterogêneos é pouco explorada na literatura. Reis et al (2018) es-

tratificaram os municípios em quatro grupos, de acordo com critérios de dependência dos royal-

ties desenhados pelos autores. Em suas estimativas, os gastos com educação e cultura diferiram 

significativamente entre os grupos, de maneira que os “(...) municípios mais dependentes de 

royalties, em média, reduzem o peso das despesas com educação e cultura (...)”.

Nishijima et al (2020) encontraram efeitos positivo dos royalties do petróleo sobre alguns 

indicadores de saúde (cobertura vacinal infantil e casos de dengue por habitantes) e de educação 

(número de matriculados no ensino fundamental e ensino básico para jovens e adultos). Seus re-

sultados, estimados por diferenças-em-diferenças, não encontraram diferenças estatisticamente 
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significativas ao excluir os 19 maiores recebedores de petróleo no período analisado.

6. CONCLUSÃO

Este trabalho trata de modo integrado os impactos dos royalties de vários tipos sobre as 

finanças públicas municipais. Apresenta, ademais, um instrumento inovador e tecnicamente 

adequado de tratar a questão da endogeneidade nas regressões econométricas com recebimen-

tos de royalties como variável explicativa.

Ao contrário de visões mais pessimistas (e.g. CASELLI e MICHAELS, 2013; RODRI-

GUES e RODRIGUES, 2019; NISHIJIMA et al, 2020), os achados deste trabalho se alinham 

aos de autores que entendem que os impactos dos recebimentos de royalties são múltiplos e 

potencialmente benignos (e.g. POSTALI e NISHIJIMA, 2013). À exceção dos achados que su-

gerem uma redução do esforço arrecadatório das prefeituras, no caso dos recursos hídricos (um 

resultado potencialmente negativo), há evidências de que os royalties do petróleo expandem os 

gastos com saúde, educação (MONTEIRO, 2015) e investimentos (REIS e SANTANA, 2015), 

além de indicativos de que os royalties da mineração e dos recursos hídricos expandem inves-

timentos (BREGMAN, 2007). Os resultados sugerem, ainda, que os royalties não expandem 

gastos com pessoal pelas prefeituras (CARNICELLI e POSTALI, 2014).

Outros resultados, que investigaram possíveis heterogeneidades a partir dos grandes vo-

lumes de royalties recebidos (NISHIJIMA et al, 2020), sugere que os impactos positivos en-

contrados sejam vinculados ao grupo de grandes recebedores. Apenas no caso dos recursos 

hídricos a expansão dos investimentos ocorreu de forma geral. Ao controlar para os grandes 

recebedores, os royalties da mineração estão associados à redução das despesas com pessoal, 

o que reforça a presença de importantes nuances defendidas neste trabalho e corroborada por 

resultados selecionados da literatura.

Naturalmente, os impactos sobre as finanças públicas são apenas um subconjunto – con-

quanto relevante – dos impactos totais dos royalties sobre a gestão pública municipal. Embora 

válida a crítica, as análises do impacto do recebimento de royalties, por exemplo, sobre os 

resultados da educação pública (dentre outras variáveis “de política/gestão”) provida pelos mu-

nicípios pode ser mais bem analisada por etapas (MONTEIRO, 2015). Primeiramente se ana-

lisa o impacto dos royalties sobre os gastos municipais e, em seguida, o impacto desses gastos 

sobre indicadores de resultado. Parece defensável a visão de que “do lado dos insumos”, pelo 

menos, os royalties não prejudicam a gestão pública municipal. Assim, espera-se a abordagem 
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e a instrumentalização propostos neste trabalho sejam úteis em estudos posteriores “do lado dos 

produtos”.
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