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RESUMO

A exploracdo de recursos naturais no Brasil recolhe e distribui royalties aos municipios em
decorréncia de trés atividades econdmicas: exploragcdo de petrdleo e gas, mineragao e uso de
recursos hidricos para eletricidade. A literatura econdmica investigou sobremaneira o caso do
petroleo negligenciando relativamente as demais. O presente trabalho faz uma investigacao
geral do impacto simultaneo desses trés royalties sobre as finangas publicas municipais, e
detalha circunstancias que sugerem mecanismos de endogeneidade na distribuicao dos royalties.
Nesse contexto, propde uma técnica de variavel instrumental que adequadamente lide com o
problema. Resultados econométricos indicam que os royalties provocam expansao de gastos
em saude, educagdo e investimento publico —ao menos para algumas classes de royalties — ndo
aumentando despesas com pessoal, mas reduzem o esforco de arrecadacao de tributos locais. A
investigacao de efeitos heterogéneos sugere que elevados volumes de royalties per capita estdo
por tras desses resultados.

Palavras-chave: financas publicas municipais; royalties do petroleo; royalties de recursos
hidricos; royalties da mineragdo; Instrumentos de Bartik
JEL: H72, Q32, Q38
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1. INTRODUCAO

A Constitui¢do Federal de 1988 instituiu o pagamento de royalties pela exploracdo de
petréleo e gas, minérios e recursos hidricos para geracao de eletricidade. Ao longo de trés déca-
das, vultuosas somas foram repartidas entre os entes federados, sendo os municipios, € ndo aos
Estados e a Unido, os maiores beneficiarios.

A literatura investigou sobremaneira o caso dos royalties do petrdleo, deu alguma atencao
aos da mineracdo, mas quase nenhuma aos dos recursos hidricos. Na maioria dos casos tratou-
-se de royalties de um tipo ignorando-se os demais. Farias (2011), descreveu-os conjuntamente,
mas ndo gerou tratamento econométrico. Utilizando técnicas econométricas, o presente traba-
lho traz quatro contribui¢cdes ao tema, sendo a andlise geral, integrada e simultanea de todos
os royalties a principal. At¢ onde sabemos, este ¢ o primeiro trabalho com essa abordagem.
Diversos municipios recebem combinagdes desses trés royalties e a literatura negligencia os
possiveis efeitos cruzados.

A segunda contribui¢do para a literatura ¢ a explicitacdo da possivel endogeneidade dos
royalties sobre as finangas publicas municipais. Geralmente a literatura trata-os como transfe-
réncias exdgenas aos municipios ou, quando muito, assume uma eventual endogeneidade como
possibilidade logica. A terceira contribuicdo ¢ uma proposta de um instrumento que adequa-
damente lide com o problema da endogeneidade, fruto da literatura de varidveis instrumentais
do tipo Bartik (1991). A quarta contribuicdo € a investigacdo econométrica dos impactos dos
royalties nas financas publicas municipais, com especial destaque para efeitos heterogéneos ao
longo da curva de distribuicao dos royalties.

O presente trabalho se divide da seguinte maneira: além desta introducdo, o Capitulo 2
apresenta as estatisticas descritivas dos royalties nos municipios brasileiros; o Capitulo 3 dis-
cute a endogeneidade nos royalties e a estratégia econométrica para lidar com essa questdo; o
Capitulo 4 apresenta as fontes de dados e o protocolo econométrico; o Capitulo 5 apresenta os
resultados das estimagdes e os coloca a luz dos achados da literatura; o Capitulo 6 conclui o

trabalho.
2. AECONOMIA DOS ROYALTIES NO CONTEXTO DOS MUNICIPIOS

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

R$ 27,76 bilhdes em royalties para os municipios brasileiros — pouco menos de um quarto do4



P ﬁ\
TeESOURONACIONAL

Fundo de Participacdo dos Municipios (FPM). Embora esse valor seja significativo, sua impor-
tancia para as finangas publicas municipais pressupde um conjunto maior de informacdes, a sa-
ber, a quantidade de municipios beneficiarios, o tamanho de suas populacdes e, principalmente,

a relevancia para as finangas publicas locais.
2.1 Volume de recursos, frequéncia de recebimento e municipios beneficiados

Entre 2008 e 2021 os royalties transferidos medidos a precos constantes saltaram de R$
15,29 bilhodes para R$ 30,10 bilhdes (Grafico 1) e os royalties do petroleo' sempre foram os
mais abundantes; os royalties de recursos hidricos superavam os de minérios até 2011, mas, a
partir de 2012 (com a tnica exce¢do de 2015), os royalties da mineragdo ocuparam o segundo
lugar em volume de recursos distribuidos.

Apesar dos royalties do petroleo 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), sd3o os royalties da mineracdo 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-
ticipacdo no total dos royalties distribuidos aos municipios saiu de 8,5% em 2008 para 28,6%
em 2021. Os royalties de recursos hidricos, por seu turno, cresceram a uma taxa anual média de
apenas 1,3%, e sua participacdo no total distribuido caiu de 11,2% em 2008 para 6,6% em 2021.
Em 2021, os royalties do petrdleo transferidos aos municipios somaram R$ 17,82 bilhdes, en-
quanto os da mineragdo e de recursos hidricos para fins energéticos somaram R$ 7,88 ¢ R$ 1,82

bilhdes, respectivamente.

1 O fundo especial do petréleo — uma das rendas recolhidas pela exploracao de petréleo — ¢ distribuido
a totalidade dos municipios brasileiros obedecendo as mesmas regras do Fundo de Participacdo dos Municipios
(FPM). Ele ndo funciona como os demais “royalties do petroleo”, e, portanto, ndo ¢ analisado como tal.



- (\
TeESOURONACIONAL

Gréfico1- Royalties pelo uso de recursos naturais - transferéncias aos municipios
Deflacionados pelo IPCA (base: out/2022 = 100)
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Os royalties foram distribuidos para uma quantidade crescente de municipios no periodo
analisado (Tabela 1). Em 2008, 50,7% dos municipios recebiam algum tipo de royalty; em
2021, 65,5%. Essa realidade foi alterada pelo crescente nimero de municipios com atividade
mineradora. Enquanto o numero de cidades beneficiadas pelos royalties de recursos hidricos
saltou de 649 para 739, e o nimero de beneficiadas pelos royalties do petréleo, de 912 para 933,
o numero de beneficiadas pelos royalties da mineragdo saiu de 1.947 para 3.064. Os municipios
podem perfeitamente receber mais de um tipo de royalty, e essas intersec¢cdes podem ser vistas

na Tabela 1.

Tabela 1 - Contagem de municipios que recebem algum tipo de royalty por exploragdo de recursos naturais
De 2008 a 2021

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

N&o recebe royalties 2747 2735 2636 25629 2418 2351 2314 2273 2296 2267 2272 2171 1944 1921
Apenas minério” 1.332 1313 1428 1500 1605 1618 1681 1721 1687 1.696 1.693 1777 1992 2062
Apenas petrdleo™ 526 53 515 466 485 434 424 421 432 426 433 397 366 47
Apenas hidrico™™* 318 329 N 299 292 275 275 269 2y7 272 263 252 224 218
Minério e petrdleo 316 N 313 374 3 450 433 436 429 455 446 489 530 501
Minério e hidrico 261 260 305 329 346 362 367 375 374 376 384 405 432 436
Petréleo e hidrico 32 34 3 Ky 32 30 26 23 29 3 29 20 21 20
Minério, petréleo e hidrico 38 37 31 42 41 50 50 52 46 47 50 59 61 65

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional
Elaboracdo propria
* Inclui municipios afetados; ** Fundo Especial do Petroleo ndo & contabilizado; ** Inclui os royatties de kaipu

A contagem dos municipios beneficiarios e as intersec¢des enseja outra questao relevante:
a perenidade dos recebimentos de royalties. Os royalties de recursos hidricos e do petrdleo tém
fluxo mais estavel, no tempo, do que o da mineragdo. Receberam royalties por pelo menos onze

anos, entre 2008 e 2021, 93,7% dos beneficidrios de royalties de recursos hidricos, 87,5% dos6
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que receberam royalties do petrdleo, e apenas 50,1% dos que receberam royalties da mineragao.

As regras de arrecadacdo e distribuicao dos trés tipos de royalties explicam esse fenome-
no. No caso de recursos hidricos, por exemplo, o direito ao recebimento esté atrelado a geracao
hidrelétrica da usina que provocou alagamento no municipio. Usinas hidrelétricas sdo projeta-
das para funcionar por décadas e, uma vez iniciada a operacao, sdo raras as interrupgdes. O caso
do petrdleo ¢ menos extremo, mas similar. Os pogos de petroleo e gas possuem vida ttil deter-
minada pelo volume estimado de hidrocarbonetos e de suas cotagdes no mercado internacional.
Uma vez iniciada a extragdo, ha aceleragdo ou desaceleracdo das atividades, mas raramente
ha interrupcdes e reativacdes, de modo que a producao de petroleo e gas costuma gerar fluxos
regulares de royalties ao longo do tempo.

O caso da mineracdo ¢ diferente. Segundo o Anudrio Mineral Brasileiro Interativo da
Agéncia Nacional de Mineragao (ANM)?, o Brasil contava, em 2021, com 10.428 minas em
operacao, das quais 5.565 sao classificadas como de porte micro e 231 de grande porte, e o porte
do empreendimento ¢ muito influenciado pelos inimeros tipos de minérios explorados. Essa
multiplicidade de substancias cria diversas situacdes possiveis: multiplas escalas de operacao;
multiplos minerais extraidos no mesmo municipio; multiplos horizontes de esgotamento das
jazidas; minas operadas por multinacionais e empresas familiares etc. Essas situagdes implicam

irregularidade nos fluxos dos royalties da mineragao.
2.2 Amacro e a microeconomia dos royalties

Os royalties tém baixa relevancia do ponto de vista macroecondmico. Em 2008, a soma
dos trés royalties representou 1,9% da receita total de todos os municipios brasileiros, e, em
2021, esse nimero chegou a 2,5%; a média do periodo foi de 1,7%. Diante dos grandes fluxos
de receitas que chegam aos municipios, como o FPM e a distribui¢do do ICMS, os royalties
ndo se destacam. Contudo, os royalties sdo relevantes no conjunto dos municipios recebedores,
ainda que a distribui¢do dos recursos seja bastante desigual. As Tabelas 2, 3 e 4, em sequéncia,
apresentam a perspectiva microecondmica em trés formas, respectivamente: nivel absoluto, em

proporg¢ao da receita total e em termos per capita.

2 Link para acessar o Anudrio, https://app.powerbi.com/view?r=eyJrljoiZTRkNjI3MWEtMGI3My00Z-
TgzLWIyN2YtMzNjNDhjNTViIM2Q2liwidCI6ImEzMDgzZ TIXLTcOOWINDUzNCO05Y WZhLTUOY2MzMT-
g40TdiOCJ9&pageName=ReportSection8ade98fc00b628f1766f (acessado em 16/10/2023).
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Tabela 2 - Os 20 maiores recebedores de royalties em numeros absolutos em 2021 por recurso natural
Em milhdes de Reais, deflacionados pelo IPCA (base: out/2022 = 100)

Petraleo® Minérios™ Hidrico™*

Municipio UF Valor  [Municipio UF Valor Municipio UF Valor

Marica RJ  2.882 54 | Parauapebas PA  1.628.86 | Santa Helena PR 161.00
Niteroi RJ  2.071.24 | Canaa Dos Carajas PA 1.221.79 | Foz Do Iguacu PR 123.21
Macae RJ  1.070,85 | Conceicao Do Mato Dentro MG 425,84 | Porto Velho RO 112.16
Saquarema RJ 910,38 | Congonhas MG 365,20 | ltaipulandia PR 109,71
Campos Dos Goytacazes RJ 644,49 | ltabirito MG 344,36 | Sao Miguel Do lguacu PR 5549
lIhabela SP 576,13 | Mariana MG 257,78 | Guaira PR 53,00
Rio De Janeiro RJ 536,58 | Itabira MG 245,64 | Altamira PA 46,90
Cabo Frio RJ 341,17 | Nova Lima MG 217,98 | Viteria Do Xingu PA 4536
Presidente Kennedy ES 299,21 | Sao Goncalo Do Rio Abaixe MG 214,38 | Movo Repartimento PA 37.52
Marataizes ES 270,97 | Maraba PA 173.17 | Marechal Candido Rondon PR 31.83
Armacao Dos Buzios RJ 259,28 | Belo Vale MG 154,21 | Pato Bragado PR 28.73
Quissama RJ 251,75 | ltatiaiucu MG 153,46 | Santa Terezinha De ltaipu PR 2558
[tapemirim ES 246,73 | Sao Luis A 125,34 | Missal PR 24 46
Rio Das Ostras RJ 208,79 | Brumadinho MG 110,87 | Paranaita MT 24,24
Angra Dos Reis RJ 206,45 | Mazagao AP 66,65 | Tucurui PA 20,14
Sao Joao Da Barra RJ 194,85 | Acailandia MA 65.71 | Entre Rios Do Qeste PR 20,08
Avraial Do Cabo RJ 167,25 | Paracatu MG 56,68 | Miguelandia GO 18,89
Paraty RJ 156,08 | Alto Alegre Do Pindare MA 48,86 | Goianesia Do Para PA 14,22
Araruama RJ 150,80 | Curionopolis PA 45,56 | Caninde De Sao Francisco  SE 12,01
Sao Sebastiao sp 145,06 | ltaituba PA 43,40 | Mercedes PR 11,79
Soma de todos municipios 17.822.70 | Soma de todos municipios 7.877.99 | Soma de todos municipios 1.820,19
Quantidade de municipios 933 | Quantidade de municipios 3.064 | Quantidade de municipios 739
Participacdo dos 20 primeiros 65,0%|Participacdo dos 20 primeiros 75,8% |Participacdo dos 20 primeiros 53.6%

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional
Elaboracdo propria
* Fundo Especial do Petroleo néo & contabilizade: ** Inclui municivios afetados: *** Inclui os rovalties de ltaiou

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-
tribuidos: 65% de todo o royalty do petréleo, 75,8% de todo royalty dos minérios e 53,6% dos
royalties de recursos hidricos. A distribui¢do estatistica desses recursos ¢ bastante assimétrica,
com a maioria dos municipios recebendo recursos em volumes insignificantes.

A Tabela 3 apresenta os vinte municipios cujos royalties ocupam as mais altas fatias da
receita total municipal. A distribuicdo dessa varidvel relativa também ¢ assimétrica, com uma
vasta quantidade de municipios cujos royalties recebidos representam pouquissimo da receita
total: em metade dos recebedores de royalties do petroleo esses recursos chegam a no méximo
0,33% da receita total; essa fatia ¢ de 0,2% no caso dos royalties da mineragdo e de 0,83% no

caso de recursos hidricos.
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Tabela 3 - Os 20 maiores recebedores de royalties em proporcio da receita total em 2021 por recurso natural

Petroleo® Minérios** Hidrico™*

Municipio UF Valor  |Municipio UF Valor  |Municipio UF Valor

lIhabela SP 67,66%| Conceicao Do Mato Dentro MG 71.02%| ltaipulandia PR 63.30%
Presidente Kennedy ES 67,55% | Belo Vale MG 70,37%| Santa Helena PR 83.75%
Marica RJ 64,02%| Canaa Dos Carajas PA 68,08% | Pato Bragado PR 44 45%
Marataizes ES 63,88%| Itatiaiucu MG 57,29%| Entre Rios Do Oeste PR 34,09%
Saguarema RJ 62,13%| Crixas GO 53,99%| Sao Miguel Do lguacu PR 30,53%
Quissama RJ 52,82%| Parauapebas PA 52,22%| Missal PR 28.30%
Itapemirim ES 48,62%| Mazagao AP 48.78%| Guaira PR 28.26%
Arraial Do Cabo RJ 45,69%| Itabirito MG 45,71%| Paranaita MT 26,50%
Armacao Dos Buzios RJ 44.93%| Sao Goncalo Do Rio Abaixo MG 45 34%| Mercedes PR 23.53%
Carapebus RJ 42,96%| Congonhas MG 42 58%| Santa Terezinha De [taipu PR 2117%
Guararema SP 42,75%| Mariana MG 41.99%| Vitoria Do Xingu PA 21.12%
Niteroi RJ 41,19%| Sao Pedro Da Agua Branca MA 40.04%| Tres Ranchos GO 18,83%
Rio Das Flores RJ 41,18%)| Catas Altas MG 35.,47%| Campinacu GO 18,44%
Alto Do Rodrigues RN 40,95%)| Cidelandia A 35,14%| Grupiara MG 17,85%
Tibau RN 40,78%| Vila Nova Dos Martirios A 29,08%)| Porto Grande AP 17,74%
Paraty RJ 36,90%| Alto Alegre Do Pindare A 28.74%)| Gloria BA 16,65%
lguaba Grande RJ 36,67%| Bom Jesus Do Tocantins PA 27.77%| Novo Repartimento PA 15,32%
Queluzito MG 33,83%| Alto Horizonte GO 27.,36%| Diamante D'Oeste PR 14.92%
General Maynard SE 33.62%| ltabira MG 26.02%| Cascalho Rico MG 14.63%
llha Comprida sP 33.22%| Bacabeira MA 25.50% | Douradoquara MG 13.37%
Quantidade de municipios™** 919 | Quantidade de municipios™** 3.035 | Quantidade de municipios™™ 730
Valor médio 5,09%| Valor médio 0,84%| Valor médio 2,38%
Valor mediano 0,33%| Walor mediano 0,02%| Valor mediano 0,83%
9° decil 16,69%| 9° decil 0.86%| 9° decil 5.59%

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional
Elakoracdo prépria
* Fundo Especial do Petréleo ndo & contabilizade; ** Inclui municipios afetades; *** Inclui o2 royalties de taipu

A Tabela 4 apresenta os vinte maiores recebedores de royalties, por tipo de recurso natu-
ral, em termos per capita, e sua distribui¢do ¢ similarmente assimétrica. Dos 933 recebedores
de royalties do petroleo, a metade recebeu menos de R$ 15,17 em 2021; dos 3.064 recebedores
dos royalties da minerag@o, a metade recebeu centavos por habitante: até R$ 0,78; e dos 739
recebedores de royalties de recursos hidricos, a metade recebeu menos de R$ 46,98.

Um aspecto interessante ¢ o alto nivel de correlagdo entre as formas relativas das Tabe-
las 3 e 4 em comparagdo com 0s recursos em niveis absolutos da Tabela 2. No ano de 2021, a
correlacdo entre a distribuicdo de royalties per capita e de royalties como propor¢ao da receita
total municipal foi de 80% no caso do petrdleo, 78% no caso dos minérios e 92% no caso dos
recursos hidricos. Essas correlagdes sdo bem superiores as correlagdes dessas distribuigdes com
a distribuicdo em niveis absolutos.

Os municipios que tendem a ter os maiores valores per capita também tendem a ser os
que t€m as maiores proporcdes da receita total. Foz do Iguagu — PR, por exemplo: € o segundo
maior recebedor de royalties por recursos hidricos em 2021, mas sequer aparece entre vinte pri-
meiros das Tabelas 3 e 4; 0 mesmo ocorre com Cabo Frio-RJ: 8° maior recebedor de royalties

do petroleo, ndo consta nas Tabelas 3 e 4.
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Apesar dessa alta correlagdo, proporcao da receita total e receita per capita ndo sao idénti-
cas e seria enganoso intercambid-las nas analises. Os municipios fluminenses de Macaé e Casi-
miro de Abreu receberam, em 2021, importancias absolutas muito distantes: R$ 1 bilhdo contra
R$ 122 milhdes; em ambos os casos, os royalties do petrdleo representaram 32% da receita
total dos municipios, porém, somam R$ 4 mil per capita em Macaé e R$ 2.6 mil em Casimiro
de Abreu. Exemplos desse tipo sdo abundantes em todos os anos da série analisada, para todos

os royalties.

Tabela 4 - Os 20 maiores recebedores de royalties per capita em 2021 por recurso natural
Em Reais, deflacionados pelo IPCA (base: out/2022 = 100)

Petraleo™ Minérios™* Hidrico™™*

Municipio UF Valor  [Municipio UF Valor  [Municipio UF Valor

Presidente Kennedy ES 2548426 | Canaa Dos Carajas PA  31.24552 | ltaipulandia PR 9.467.50
Marica RJ 1719194 | Conceicao Do Mato Dentro MG 24 420,37 | Santa Helena PR 595511
lIhabela SP 15.917.93 | Belo Vale MG 19.967.53 | Pato Bragado PR 499254
Saguarema RJ  9.902,07 | Sao Goncalo Do Rio Abaixo MG 19.288,76 | Entre Rios Do Oeste PR 4.317.90
Quissama RJ  9.858.89 | ltatiaiucu MG  13.515,81 | Grupiara MG 3.304.86
Armacao Dos Buzios RJ  7.395.23 | Parauapebas PA  7.444 96 | Vitoria Do Xingu PA 294136
Itapemirim ES  7.058,08 | Congonhas MG 6.540,63 | Missal PR 2.284,63
Marataizes ES  6.901.99 | ltabirito MG  6.497.78 | Paranaita MT  2.147.00
Rio Das Flores RJ 554288 | Alto Horizonte GO 5.640,50 | Mercedes PR 209955
Arraial Do Cabo Rl 542543 | Catas Altas MG 5.467.11 | Sao Miguel Do Iguacu PR 2.003.63
Sao Joao Da Barra RJ 530469 | Mariana MG 4.169,14 | Tres Ranchos GO 1.828.74
Queluzito MG 5.106.30 | Mazagao AP 2.966.50 | Guaira PR 158230
Carapebus RJ 473682 | Passa Vinte MG 2.880,62 | Campinacu GO 1.558.92
Tibau RN 4.68547 | Brumadinho MG 2.690,46 | Douradoguara MG 1.548.36
Guararema SP 4.378,74 | Curionopolis PA 256477 | Cascalho Rico MG 151144
Macae RJ 4.023,69 | Nova Lima MG 2.238,54 | Santa Terezinha De ltaipu PR 1.068,93
Niteroi RJ  4.00641 | Sao Pedro Da Agua Branca MA 2.175,30 | Ferreira Gomes AP 1.074.04
Galinhos RN 3.688.40 | Itabira MG 2.042,78 | Abdon Batista SC 1.009.,83
Paraty RJ  3.533.20 | Antonio Dias MG 1.974,07 | Pinhal Da Serra RS 980.03
llha Comprida SP 3.413.81 | Cidelandia MA  1.868,72 | Jacareacanga PA 926.50
Quantidade de municipios 933 | Quantidade de municipios 3.064 | Quantidade de municipios 739
Valor médio 394,13 | Valor médio 84,76 | Valor médio 178,77
Valor mediano 15,17 | Valor mediano 0,78 | Valor mediano 46,98
9° decil 982,18 | 9° decil 38,95 | 9° decil 360.96

Fonte: Secretaria do Tesouro Nacional e IBGE
Elaboracéo propria
* Fundo Esoecial do Petroleo ndo & contabilizade: ** Inclui municivios afetados: == Inclui o2 rovalties de taiou

A visdo per capita dos royalties dos municipios beneficidrios passa a real dimensao de sua
importancia, pois incorpora a discrepancia existente entre os niveis de pobreza/riqueza relativa
entre os municipios. Para completar a analise dos nimeros per capita € preciso coteja-los com
os valores per capita da receita total municipal, para saber se ¢ 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 municipios brasileiros foi de R$ 5.252,11; deduzidos os royalties, esse nimero
cai para R$ 5.162,57. No agregado, os royalties representam pouco — agregam meros R$ 89,64
reais @ média per capita nacional.

E inegavel, contudo, que os royalties alteram sobremaneira o potencial economico de1
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centenas de municipios brasileiros. Em 2021, quatorze municipios mais do que dobraram sua
receita total per capita devido aos royalties € 139 municipios aumentaram sua receita total per
capita entre 20% e 100%. Ao se estratificar a distribui¢do da receita total per capita, com e sem
royalties, em quartis, o recebimento dos royalties proporcionou a 183 municipios que subissem
para os quartis superiores da distribuicao, dos quais 63 estavam abaixo da média nacional e,

com os royalties, ficaram acima da média nacional.

3. O IMPACTO DOS ROYALTIES SOBRE AS DECISOES DE GOVERNOS SUBNA-
CIONAIS: O PROBLEMA DA ENDOGENEIDADE E A ESTRATEGIA DE IDENTIFI-
CACAO ECONOMETRICA

O impacto dos royalties sobre a economia dos municipios ¢ um questionamento natural,
pois eles sdo efetivamente distribuidos aos caixas das prefeituras. Esse possivel impacto de-
pende, portanto, das escolhas alocativas, de natureza politica, do prefeito. Dito de outro modo,
a pergunta “Como as prefeituras gastam os recursos dos royalties?” — uma questdo de financas
publicas municipais — precede logicamente a pergunta “Qual o impacto dos royalties sobre os
municipios”. Isso importa porque existe uma literatura sobre governos subnacionais e suas
decisdes de utiliza¢do de transferéncias federais — que enfatiza o chamado flypaper effect. Em
conjunto com detalhes institucionais/legais que influenciam a distribuicdo dos royalties, essa

literatura sugere mecanismos claros para a endogeneidade dos royalties.
3.1 Flypaper effect

As decisdes dos prefeitos podem ser vistas como casos particulares do “problema geral de
politica economica” (PERSSON e TABELLINI, 2002). Nesse modelo, individuos atuam como
consumidores ¢ eleitores (SAMUELSON, 1954). No primeiro papel, escolhem otimamente a
partir de suas preferéncias sobre bens de consumo privados e publicos (cuja oferta ¢ decidida
por politicos). Como eleitores, eles votam de acordo com suas preferéncias sobre a oferta de
bens publicos e tributacdo. Os politicos decidem a quantidade de bens publicos ofertados e
tributos cobrados, sopesando os custos de provisdo, suas preferéncias e a restricdo orgamenta-
ria do poder publico, e as regras eleitorais determinam os vencedores das eleigdes (DOWNS,
1958).

Embora Samuelson (1954) tivesse em mente as decisdes do governo federal, rapidamente11
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ficou claro (e.g. para Tiebout, 1956) que o modelo também poderia ser aplicado para gover-
nos locais. Um achado classico dessa literatura ¢ a constatacdo de que transferéncias federais
exdgenas e sem contrapartidas a governos locais tendem a aumentar os gastos publicos mais
do que aumentos equivalentes na renda dos respectivos eleitores (COURANT, GRAMLICH e
RUBINFELD; 1979) — o chamado flypaper effect. Essas transferéncias “grudam’ nos orgamen-
tos publicos locais como moscas em papéis pega-moscas — por oposi¢ao a ensejarem redugdes
nas cargas tributérias locais, como ocorreria caso fossem entendidas pelos eleitores locais como
aumentos das respectivas rendas.

Os royalties sdo casos classicos de transferéncias federais sem contrapartida. Supondo
valido o flypaper effect, tal como defendido por extensa literatura discutida em Ferreira e Ser-
rano (2022), ¢ de se supor que os royalties essencialmente contribuam para aumentar os gastos
municipais.

Neste contexto, cabe ter em mente que a racionalidade econdmica do pagamento de
royalties tem sua origem no trabalho de Harold Hotelling (1931) que sugeriu que as firmas que
exploram recursos minerais realizavam uma maximizag¢ao de lucros intertemporal, evitando o
esgotamento acelerado das jazidas. Essa estratégia ¢ 6tima apenas se o produtor for remunera-
do, no tempo presente, pela ndo lucratividade que obteria caso explorasse o recurso num mo-
delo competitivo normal (produzindo uma quantidade cujo custo marginal fosse igual ao preco
corrente de mercado). A diferenca entre o preco praticado na estratégia de Hotelling e o preco
praticado numa situagdo competitiva padrao geraria uma renda excedente que ficou conhecida
como “renda de Hotelling”; ela seria o custo de oportunidade intergeracional da exploragdo de
recursos finitos. Hartwick (1977) sugeriu uma regra de administracdo de longo prazo dessas
rendas, redirecionando-as para investimentos de reconversdo produtiva, reduzindo gradativa-
mente a dependéncia economica dessas atividades e propiciando estabilizagao no fluxo de renda
e bem-estar ao longo do tempo. A “regra de Hartwick™ depende da ac¢ao do Estado para garantir
essa reconversao econdmica, pois ndo se pode esperar que as firmas espontaneamente o fagam.

A legislacdo brasileira ¢ conceitualmente embasada na “regra de Hartwick”. A Lei n°
8.001/91 proibe aplicagdo de royalties em pagamentos de divida e quadro permanente de pesso-
al (em qualquer ente da Federacdo); a Lei n® 12.351/2010 criou o Fundo Social a ser financiado
com recursos dos royalties do petrdleo e estipulou areas de aplicag@o obrigatoria de seus recur-
sos; a Lei n® 12.858/13 determinou que parcelas dos royalties do petroleo devem ser aplicados
nas politicas publicas de satde e educagdo; e a Lei n® 13.540/17 (exclusiva para os royalties da

minerac¢do), de maneira exotica, ndo determina, mas sugere, que pelo menos 20% sejam aplica—12
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dos em politicas publicas de reconversdo 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 arrecadagdo? Essas transferéncias podem de fato ser classifi-
cadas como exodgenas? Detalhes da legislacdo sugerem que condi¢des econdmicas, politicas
e institucionais locais podem condicionar essas transferéncias — afastando a possibilidade de
exogeneidade.

E sabido que os mercados dessas trés classes de recursos naturais sio pesadamente regu-
lados pela Unido e que Estados e, sobretudo municipios, possuem competéncia no maximo re-
sidual para legislar sobre essas matérias. No setor mineral e de petroleo as empresas dependem
de autorizagdo da Unido para prospectar anomalias geologicas. No setor elétrico até mesmo os
estudos de inventario hidrelétrico para aferi¢do de potencial elétrico fluvial dependem de apro-
vagdo da Unido. Outra questdao importante para discussao sobre a exogeneidade dos royalties ¢
a rigidez locacional desses setores. Diferentemente da maior parte das atividades econdmicas,
em que a localiza¢do do empreendimento faz parte do contexto decisorio da firma, esse ndo € o
caso desses trés setores, por motivos 6bvios.

Apesar disso, existem detalhes importantes que sugerem que o recebimento de royalties
pode ser um fendmeno endodgeno ao contexto municipal. No caso do petrdleo offshore, a en-
dogeneidade potencial esta na regra de distribuicdo de royalties. O Capitulo IV do Decreto n°
01/91 determina percentuais de distribui¢do aos municipios em respeito ao conceito de zona
geoecondmica, que ¢ dividida em trés: 1) zona de produc¢do principal, ii) zona de producao se-
cunddria, e iii) zona limitrofe. A primeira ¢ composta por municipios “confrontantes” e aqueles
“(...) onde estiverem localizadas 3 (trés) ou mais instalagées (...) industriais para processa-
mento, tratamento, armazenamento e escoamento do petroleo (...) " e “(...) instalagoes relacio-
nadas as atividades de apoio a exploragdo, producdo e ao escoamento (...)". A segunda zona
¢ composta por municipios em que residam “(...) estagoes de compressdao e bombeio, ligados
diretamente ao escoamento da produgdo(...)”.

O mesmo Decreto determina que 60% dos royalties devidos aos municipios serdo distri-
buidos aqueles da zona de produgao principal, “(...) assegurando-se ao Municipio que concen-
trar as instalagoes industriais para processamento, tratamento, armazenamento e escoamento

de petroleo e gas natural, 1/3 (um ter¢o) da cota(...)” e “(...) 10% (dez por cento) aos Munici-
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pios integrantes de produgdo secundaria (...)".

Esse conjunto de instalagdes de suporte industrial e logistico da extragdo offshore esta po-
sicionado em diversos municipios, sendo improvavel que empresas petroliferas escolham suas
localizagdes de forma aleatoria. O posicionamento, em terra, das estruturas que dao suporte as
operagdes, em mar, seguramente leva em consideragdo nido apenas aspectos geograficos, mas
também aspectos inerentes as condi¢des locais, incluindo ai a possibilidade da acdo deliberada
de prefeitos habeis na pratica de lobbys diversos. E, uma vez que os royalties sdo atrelados a
essas instalacdes, eles também estdo parcialmente atrelados a condi¢des locais.

Nos royalties da minera¢ao também ha questdes que sugerem uma provavel endogeneida-
de. A Lein® 10.257/01, denominada Estatuto das Cidades, regulamentou a elaborag¢ao de Plano
Diretor pelos municipios e, nessa seara, ¢ possivel que vedagdes locais interfiram com ativida-
des minerarias. O Estatuto assegura o objetivo de ordenar o funcionamento social da cidade ob-
servando a “(...) distribui¢do espacial da populacdo e das atividades economicas do Municipio
e do territorio sob sua area de influéncia (...)”, a “(...) prote¢do, preserva¢do e recuperagdo do
meio ambiente natural e construido, do patrimonio cultural, historico, artistico, paisagistico e
arqueologico (...)” e a “(...) audiéncia do Poder Publico municipal e da popula¢do interessada
nos processos de implantacdo de empreendimentos ou atividades com efeitos potencialmente
negativos sobre o meio ambiente natural ou construido (...) " .

Sao muitos os casos ao longo dos anos em que prefeituras e empresas mineradoras se
enfrentaram na justica® por questdes ambientais em diversos casos’. Municipios ndo podem
legislar sobre questdes minerais, mas outras competéncias de algada municipal interferem dire-
tamente no setor e, portanto, no fluxo de royalties distribuidos a eles’.

Em 2017, a Lei que criou a ANM, apontou que “As competéncias de fiscaliza¢do das
atividades de mineragdo e da arrecadagdo da (...) (CFEM) poderdo ser exercidas por meio de
convénio com (...) os Municipios (...) conforme condi¢oes estabelecidas em ato da ANM”. Essa
lei foi regulamentada apenas em 2021, pela Resolugdo ANM n° 71/21, com objetivo de ampliar
a acdo fiscalizatoria da Agéncia se valendo da estrutura burocratica dos demais entes federados.
Com efeitos apenas futuros, certamente constituira elemento de endogeneidade nos volumes de

royalties da mineracdo a serem distribuidos.

3 https://gauchazh.clicrbs.com.br/noticia/2013/06/justica-proibe-extracao-de-areia-em-viamao-cj5v8yg-
tk01odxbjOmiwcjOmm.html (acessado em 16/10/2023).

4 https://gl.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 transferéncias de royalties aos municipios no setor hi-
drelétrico estd colocada pela existéncia dos Comités de Bacia Hidrografica e sua influéncia
sobre o setor (Lei das Aguas, n° 9.433/97). Esses Comités sdo compostos por representantes
do poder publico, da sociedade civil e usudrios diretos dos recursos hidricos — as prefeituras
participam desses Comités (inciso III do Artigo 39 da Lei das Aguas). A atribui¢éo central dos
Comités ¢ aprovar o Plano de Recursos Hidricos da Bacia Hidrografica, que ¢ o instrumento
de orienta¢do do uso da dgua em suas diversas finalidades. As bacias hidrogréficas perpassam
inimeros municipios em todo o pais e as possibilidades de influenciar a localizagdo de usinas

hidrelétricas e, portanto, o fluxo de royalties, sdo dbvias.
3.3 A endogeneidade como problema econométrico: a estratégia de identificagdo

Todas as questdes elencadas t€ém repercussdo pratica sobre as estratégias empiricas que
para investigag¢do do efeito dos royalties sobre as financas publicas municipais: essas possiveis
endogeneidades sao de dificil identificagdo. Como discutido mais a frente, a estratégia econo-
métrica utilizada neste texto usa instrumentos inspirados em Bartik (1991), aplicados a duas
equacdes que pretendem descrever a conduta fiscal das prefeituras brasileiras: uma para medir o
impacto dos royalties sobre o esfor¢o arrecadatorio local, e outra sobre as despesas municipais
(gasto com pessoal com vinculo ativo com a prefeitura, os gastos com as fun¢des de saude e

educacdo, e investimento). O primeiro modelo, de arrecadacao, € o seguinte:
Trib_local = RT deduzida,+ Royalties, + RPPS + PIB, + POP + UF,+ Anos,+u, (1)

Trib_local € a arrecadagdo per capita de tributos municipais; R7_deduzida, ¢ a receita to-
tal municipal per capita deduzida dos tributos locais e dos royalties; Royalties, € o conjunto dos
trés royalties per capita apresentados separadamente; RPPS, sdo duas variaveis dummies para a
presenca de Regime Proprio de Previdéncia Social para o funcionalismo®; PIB, ¢ o conjunto de
trés variaveis do PIB municipal per capita: agropecuaria, industria € comércio ¢ servigos; POP,
¢ a populagdo do municipio; UF, € um conjunto de 25 dummies para todas os Estados; Anos, €
um conjunto de variaveis dummy, uma para cada ano da série, sendo 2008 o ano de referéncia;

u, € o termo de erro; os subscritos if indicam o individuo i no ano z. A equagdo (1), portanto,

6 Uma das dummies indica a presenca de regime proprio ativo e aberto a novos mutuarios, € a outra
indica a presenca de regime proprio ativo, porém fechado a novos mutuarios; o grupo de referéncia ¢ ndo possuir
RPPS de nenhuma forma.
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apresenta o problema arrecadatorio do municipio.

O segundo modelo, de despesas municipais, € o seguinte:
Y =RT deduzida, + Trib_local  + Royalties, + RPPS, + POP_ + UF, + Anos, + u, (2)

Y sdo quatro variaveis distintas em bases per capita: i) despesas com pessoal com vin-
culo ativo; ii) despesa com saude; iii) despesa com educagdo; e iv) despesa com investimento.
As demais varidveis sdo exatamente as mesmas. Tomados em conjunto, os modelos (1) e (2)
resumem as decisOes da prefeitura: ela reine e administra a totalidade de suas receitas em um
contexto institucional especifico, diante de uma populacido de determinada dimensdo, e entao
decide sua alocagdo entre diversas despesas de acordo com as preferéncias do prefeito.

As variaveis de RPPS funcionariam como indicadores de contexto institucional uma vez
que a administragdo de um regime proprio de previdéncia ¢ intrinsecamente complexa e um de-
terminante potencial da satde fiscal municipal no longo prazo. As variaveis de populacio e do
PIB municipal controlam o porte do municipio e as bases de incidéncia da tributacdo local. Fi-
nalmente, a presenca do conjunto de dummies anuais apenas segue orientacao da literatura para
que tendéncias temporais ndo sejam incorretamente deslocadas as outras varidveis do modelo

Em nenhum dos modelos estdo presentes variaveis que controlem adequadamente as pos-
siveis endogeneidades da distribui¢do dos royalties. A solucdo econométrica para lidar com o
problema da endogeneidade, nesse caso, ¢ a variavel instrumental estimada por minimos qua-

drados em dois estagios (MQ2E).
3.4 A identificacgdo de efeitos heterogéneos dos grandes beneficiarios

O Capitulo 2 ressaltou o carater assimétrico da distribuicdo dos royalties entre os munici-
pios. Adicionalmente aos modelos (1) e (2), portanto, foram estimadas equacdes para investigar
efeitos heterogéneos causados pelos volumes discrepantes de royalties distribuidos. Para esse
propoésito foram criadas trés variaveis dummies: elite_minério = 1, se municipio que recebe
royalty da mineracdo estiver acima do percentil 95 dessa distribui¢do; caso contrario = 0; eli-
te_petroleo = 1, se municipio que recebe royalty do petrdleo estiver acima do percentil 90 dessa
distribuicdo; caso contrario = 0; elite_hidrico = 1, se municipio que recebe royalty de recursos
hidricos estiver acima do percentil 90 dessa distribuicao; caso contrario = 0. Os modelos estru-

turais (1) e (2) foram entdo modificados para incorporar essas variaveis, da seguinte maneira:
16
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Trib_local, = RT deduzida, + Royalties, + Royalties, * Dummies_elite, + RPPS, + PIB_ +
POP,+ UF, + Anos, (1%)

Yit = RT _deduzida, + Trib_local, + Royalties,, + Royalties, * Dummie_elite, + RPPS, +
POP, + UF, + Anos, (2%)

A diferenciagdo dos percentis na constru¢ao das dummies cumpre o objetivo de atenuar
a discrepancia da quantidade de municipios capturados pela construcdo das variaveis dummy

em virtude da elevada diferenca entre recebedores dos royalties da mineracao e os outros dois.
3.5 Variavel instrumental do tipo Bartik, ou shift-share instrument

A literatura técnica € clara quanto ao uso apropriado de variaveis instrumentais para lidar
com problemas de endogeneidade. Na presenga de uma variavel suspeita de endogeneidade,
uma outra variavel pode funcionar como um adequado instrumento (digamos, z) se atender a
duas condigdes: 1) z precisa ser correlacionada com a variavel suspeita de endogeneidade, ou
seja Cov(z,x) # 0; e ii) z ndo pode ser correlacionada com fatores ndo observados que afetem
a variavel y, ou seja Cov(z,u) = 0 — essa ¢ chamada de “condi¢ao de exclusdao” (ANGRIEST e
PISCHKE, 2009).

A primeira condi¢@o pode ser testada pela estimagdo do primeiro estagio e a verificacao
do nivel de correlagdo e sua significancia estatistica. A segunda condi¢do, contudo, ndo pode ser
verificada, pois o termo de erro u € ndo observavel, o que exige sempre uma defesa conceitual
e tedrica da observancia da condicao de exclusdo. Uma vez feita a defesa teodrica e condicio-
nal do instrumento, a condi¢do de exclusdo, na pratica, significa que o instrumento — variavel
z — apenas exerce influéncia sobre a variavel y condicional as demais covariadas, por meio da
estimacao do primeiro estagio (ANGRIEST e PISCHKE, 2009).

Contudo, encontrar variaveis instrumentais ¢ um desafio ndo 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 propor¢des
de cada setor econdmico no emprego total de cada localidade (shares) interagindo com as taxas
nacionais de crescimento do nivel do emprego de cada um desses setores econdmicos (shifis)
como instrumento para o nivel de emprego local para mensurar o seu impacto na demanda por

trabalho. Mais recentemente, alguns artigos se dedicaram a esmiucar o funcionamento dessa
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técnica, apontando suas limitacdes, descrevendo seus possiveis mecanismos de funcionamento
e eventuais testes auxiliares para corroborar seu uso (GOLDSMITH-PINKHAM et al, 2019;
BORUSYAK et al, 2020; MONTANIA et al, 2020; BREUER, 2021; FERRI, 2022).

Messias (2017) sugeriu uma variavel instrumental para o caso isolado dos royalties da
mineracgdo no Brasil. A autora fixou, em 2005, as propor¢des de cada municipio no total nacio-
nal dos royalties transferidos e as interagiu com um indice de prego por ela construido. Como
apontado pela autora, esse instrumento sofre por ndo considerar variagdes de producao fisica ao
longo dos anos e, ao deixar fixo o componente share no ano de 2005, ndo incorpora municipios
que futuramente ingressaram nessa atividade econdmica. A autora argumenta que 0s pregos
internacionais das commodities minerais s3o exdgenas ao contexto municipal — esse raciocinio
¢ diretamente aplicavel ao caso das cotacdes do petrdleo e gas e das tarifas da gerag@o hidrelé-
trica. Funcionando como elemento shift, contudo, os pregos sofrem com a nao variabilidade
cross-section e, portanto, dependem da interacdo 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 petroleo na renda de condados americanos. O instrumento consiste em royalties
defasados de cada localidade como elemento share e uma medida de choque ex6geno como ele-
mento shift — a defasagem serviu para atenuar o carater endégeno da variavel contemporanea.
Esse choque seria a primeira diferenca do volume fisico de produ¢do em cada condado entre
um periodo e o periodo seguinte. Cientes de que a produgao local € possivelmente enddgena, os
autores substituiram a primeira diferenca da producdo local por uma medida de primeira dife-
renga da producdo de todos os condados deduzidos da producao de cada localidade, retirando,
assim, qualquer especificidade local no elemento shift atribuido a ela.

O uso dessa estratégia de deslocalizag@o 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 proprio Bartik, de maneira que a deslocalizagdo poderia ser geografica
— eliminando o componente individual da formulacao shift — ou temporal — criando defasagens

temporais significativas na formulacao 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, ja que ele ndo passaria de um reescalonamento proporcional18
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do valor original da produ¢do. Por outro lado, a fixacdo do elemento share, numa estratégia
de deslocalizacao temporal, aos moldes praticados por Messias (2017), incorreria nas mesmas
limitacdes apontados pela autora. Por fim, o elemento shift provavel — as cotacdes e tarifas —
ndo tem variabilidade cross-section, e, portanto, ndo serve como instrumento. Sugere-se como
instrumento, entdo, para os royalties do petroleo e dos minérios, a média simples da produgao
nacional per capita deslocalizada de cada municipio (ou seja, um shift deslocalizado), da se-

guinte maneira: Seja

0. = i=1,.,nt=1,.,T(3)

a produgdo per capita do municipio i no tempo ¢. Logo, o instrumento do i-ésimo muni-

cipio ¢ dado por

Bm:) - nil Z efr (4)

VI =8 Fuctl, 48 2

VI, € o instrumento atribuido ao municipio i no periodo #; P, € a cotagdo internacional
da commodity no periodo #; C, € a taxa de cdmbio média no periodo £ Q, € a produgdo do
municipio i no periodo #; Pop, € a populagdo do municipio i no periodo # 7 sdo os municipios
produtores de petroleo ou minério de ferro; i ¢ o municipio produtor de petréleo ou minério de
ferro deslocalizado para o qual sera atribuido o instrumento. O numerador da férmula do ins-
trumento atribuido ao municipio 7 indica a soma da produg¢ao per capita de todos os municipios
produtores, menos a producao per capita do proprio municipio i.

E idéntica a formula da varidvel instrumental para os royalties da energia hidrelétrica,
mas ela possui um elemento mais radical de deslocalizag@o ao excluir todas as usinas que afe-
tam um determinado municipio. Seja

v PO
.= % i=1._nmt=1_T k=1,._,K(5)

a produgdo per capita do municipio i no tempo ¢ advindo da usina k, em que Q, ¢ a quan-
tidade produzida do respectivo municipio no tempo ¢ associado a usina k. Seja Ue{l,....K} o
conjunto de usinas cujos reservatorios ndo banham o municipio i, € N €{1,...,n} o conjunto de

municipios associados a U. Entdo, o instrumento hidro do i-ésimo municipio ¢ dado por
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vi =~ 3 8" (6)
. RN o O
: k:KEU,_.r:)EJ'\'U

Em que

m, = X 1
k:kEU.j:}EJ’\rU

¢ o numero total de entradas associadas aos conjuntos U e N, no tempo ¢.

A producdo economica dos trés setores depende de fatores locais e nao locais. Questdes
locais sdo idiossincraticas, algumas aleatdrias, outras ndo, distribuidas entre os diversos muni-
cipios produtores e fontes provaveis de endogeneidade. O que as formulas (4) e (6) fazem, por-
tanto, ¢ construir uma proxy da producao de cada localidade i a partir do comportamento médio
da produg¢do nacional, excluindo i. Essa proxy extingue qualquer elemento idiossincratico pela
deslocalizagdo geografica, e funciona como instrumento porque cumpre os dois requisitos men-
cionados: 1) ela ¢é correlacionada com o royalty local, por se tratar de uma proxy do seu fato
gerador, ou seja, Cov(VI ,Royalties,) # 0; ¢ ii) ela € ndo correlacionada com fatores ndo obser-
vados que afetam variaveis y locais, pois a deslocalizagdo expurga o elemento idiossincratico,
ou seja, Cov(VI ,u,) = 0.

A validade conceitual do instrumento proposto, portanto, deriva do entendimento de que
todas as localidades produtoras sdo fortemente vinculadas ao comportamento médio do con-
junto delas, estando todas sob forte influéncia de vetores unificados originarios de contextos

mercadoldgicos que escapam ao dominio local.
4. FONTES DE DADOS E PROTOCOLO ECONOMETRICO
4.1 Fontes de dados e informacoes

O conjunto de dados utilizados provém de diversas fontes, da seguinte maneira: do Ins-
tituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) provém as estimativas populacionais e as
informagdes do PIB municipal, segmentadas setorialmente; da STN provém os dados de recei-
tas (incluindo os royalties) e despesas municipais; da ANM, a produgdo mineral bruta e bene-
ficiada para todos os municipios brasileiros; da Agéncia Nacional do Petréleo (ANP), os dados

de producgdo de petroleo e gas onshore e offshore, e os coeficientes de rateio dos royalties dos
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municipios confrontantes; da Agéncia Nacional de Energia Elétrica (ANEEL) vieram os dados
de geragdo de energia elétrica por usina hidrelétrica e os coeficientes de distribui¢ao decorrentes
alagamento dos municipios afetados. Os precos e deflatores utilizados vieram do Banco Mun-

dial, da ANEEL e do IBGE.
4.2 O protocolo econométrico

As estimacgdes foram realizadas combinando a técnica de varidvel instrumental (MQ2E)
com efeitos fixos (EF) para dados em painel, com forma funcional Log-Log. Foram realizados
os testes F (GREENE, 2012, pag. 403) e Hausman (GREENE, 2012, pag. 419) para a escolha
entre efeitos fixos, aleatorios e pooled — estimagao por efeitos fixos foi indicada em ambos os
testes. Em conformidade com a literatura técnica, foram realizados testes diagndsticos para
identificagdo de possiveis violagdes na estimacao por EF: os testes Durbin-Watson (GREENE,
2012, pag. 963) e Breusch-Godfrey/Wooldridge (GREENE, 2012, pag. 964) indicaram autocor-
relacdo; o teste Breusch-Pagan (GREENE, 2012, pag. 316) indicou heteroscedasticidade; e os
testes Breusch-Pagan LM (BREUSCH e PAGAN, 1980) e Pesaran CD (PESARAN, 2004; PE-
SARAN, 2014) indicaram dependéncia cross-section. Para modelos longitudinais que sofram,
simultaneamente, dos trés problemas, a literatura recomenda que os erros-padrao dos estimado-
res sejam calculados seguindo técnicas robustas; a op¢ao utilizada foi a técnica Driscoll-Kraay
(DRISCOLL e KRAAY, 1998; HOECHLE, 2007).

Foram realizados, finalmente, trés testes diagnosticos para presenca de variaveis instru-
mentais fracas e verificagdo da exogeneidade/endogeneidade das variaveis de interesse. Esses
testes indicam a qualidade da varidvel instrumental e se as estimativas produzidas por MQ2E
sdo preferiveis ou ndo ao método MQO tradicional. O teste Wu-Hausman (GREENE, 2012,
pag. 274), para testar a hipotese de exogeneidade das variaveis de interesse, e os testes Crag-
g-Donald F (CRAGG e DONALD, 1993) ¢ Wald (ANDREWS et al, 2007) para detec¢ao de

instrumentos fracos.
4.3 A construcdo das varidveis instrumentais
A construcdo da varidvel instrumental para o caso da explora¢do mineral seguiu o seguin-

te roteiro: 1) a produgdo beneficiada de minério de ferro municipal em toneladas foi multipli-

cada pela cotag@o anual do minério de ferro, gerando uma estimativa de valor da producao d621
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minério de ferro beneficiado; ii) esse valor foi convertido em Reais pela taxa de cambio oficial
e deflacionado pelo IPCA (outubro de 2022); iii) o resultado foi submetido a férmula (4).

Para o caso do petroleo o roteiro foi idéntico: 1) o volume fisico em m? da producao de
petroleo brasileira foi atribuida aos municipios produtores: i.a) no caso onshore, o site da ANP
fornece a producao mensal dos pocos produtores terrestres para apuracdo dos royalties, com
identificagdo do municipio em que ocorre a produ¢do; i.b) no caso offshore, os coeficientes de
rateio foram reequacionados para que a producao fisica de petrdleo de cada Estado fosse distri-
buida apenas entre os municipios das zonas de producao principal e secundaria (os municipios
considerados “produtores”, como anteriormente explicado); iii) esses volumes de produgao fo-
ram multiplicados pela cotagdo do petroleo gerando uma estimativa de valor da produgdo de
petroleo; iv) esse valor foi convertido em Reais pela taxa de cambio oficial e entdo deflacionado
pelo IPCA; iii) o resultado foi submetido a férmula (4).

Finalmente, a constru¢do do instrumento para a geracao de energia hidrelétrica: i) toda a
geracdo de hidroeletricidade em MWh das usinas que devem royalties foi distribuida aos muni-
cipios brasileiros de acordo com os respectivos percentuais de participacdo de cada municipio
no total da 4rea alagada; ii) a geracdo de energia foi multiplicada pela Tarifa Anual de Referén-
cia (TAR) e deflacionada pelo IPCA; iii) o resultado foi submetido a formula (6).

Antes dos resultados, convém alguns esclarecimentos sobre os instrumentos utilizados.
O minério de ferro’ representou 74,2% dos royalties da mineragdo no periodo analisado, € o
valor da producao bruta (2010 a 2021) foi de R$ 6,6 bilhoes, ¢ a beneficiada foi de R$ 983,9
bilhdes, 149 vezes maior. Dos 92 municipios que, entre 2008 e 2021, arrecadaram royalties pela
extracdo de minério de ferro, apenas 58 o fizeram pela producdo beneficiada. Esse conjunto de
municipios recebeu 74,4% dos royalties da mineragdo distribuidos aos municipios entre 2008
e 2021. No ano de 2021, 16 desses 58 estavam entre os 20 maiores recebedores per capita de
royalties da mineragdo 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 localizacdo de usinas de beneficiamento pode gerar royalties locais decorrentes de
processos extrativos em outras regides, pela comercializacdo de minérios por parte de empresas
que possuem minas sem unidades de beneficiamento.

Entre 2008 e 2021 o nimero de municipios produtores de petréleo onshore no Brasil foi

de 98; seguindo a defini¢do de zona de produgdo primadria e secundaria, o nimero de munici-

7 Anuario Mineral Brasileiro Interativo, disponivel em https://app.powerbi.com/view?r=eyJrljoiZTRkN-
JIBMWEtMGI3My00ZTgzLWIyN2YtMzNjNDhjNTVIM2Q2liwidCI6ImEzMDgzZ TIXLTcOOWItNDUZzN-
COSYWZhLTU0Y2MzMTg40TdiOCJ9&pageName=ReportSection8ade98fc00b628f1766f.

22



P ﬁ\
TeESOURONACIONAL

pios na base offshore seria de 84; no total, 165, pois alguns possuem producdo dos dois tipos.
Esse conjunto respondeu por 84% de todo o royalty do petrdleo distribuido aos municipios no
periodo analisado e, no ano de 2021, 16 desses municipios constavam da lista dos 20 maiores

recebedores de royalties do petrdleo.
5. RESULTADOS ECONOMETRICOS
5.1 Resultados econométricos de EF e MQ2E

Na Tabela 5 estdo apresentados os resultados econométricos dos modelos (1) e (2). Os
diagnosticos de MQ2E rejeitam a hipdtese de instrumentos fracos, sugerindo estimagdes em
primeiro estdgio com boa significancia estatistica; o teste Wu-Hausman sugeriu a presenca de
endogeneidade apenas no modelo 1; no modelo 2, a sugestao de endogeneidade ¢ rejeitada para
os modelos de gasto com pessoal, satde e educacido, restando a equacao de investimento numa
situacdo indefinida.

As estimagdes do modelo esfor¢o arrecadatdrio mostraram que os efeitos dos royalties
sobre a arrecadagdo sdo distintos: no caso de recursos hidricos, o modelo evidencia que a arre-
cadagdo local cai 0,08% para cada 1% de transferéncia de royalties aos municipios; no caso do
petroleo e da mineragdo, a transferéncia dos royalties sugere aumento de arrecadacgao local de
0,06% e 0,11%, respectivamente (Tabela 5, coluna 1).

Queiroz e Postali (2010) observaram queda de arrecadagdo do IPTU nos municipios que
recebem royalties do petrdleo. Estudo de Brasil (2015), sobre os royalties da mineragdo, en-
controu reducdo na arrecadagdo do IPTU, mas, ao observar a arrecadacdo de todos os tributos
locais, seus resultados sugerem que os royalties induzem maior esfor¢o arrecadatério — em
linha com os achados no presente trabalho. Postali (2015) e Carnicelli e Postali (2014) encon-
traram evidéncias de reducao do esforgo arrecadatorio em municipios que recebem royalties do

petroleo.
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Tabela 5 - Resultados ecor

para estimacao dos modelos (1) e (2) pelas técnicas de EF / MQ2E e EF / MQO, com erros-padrao robustos do tipo Driscoll-Kraay
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Modela 1 Madsin 2 Modelo 2 Modela 2 Modela 2
¥ = Log_Trib_local_pc ¥ = Log_Gasto_Pessoal_Ativo_pc ¥ = Log_Gasto_Salde_pc ¥ = Log_Gasto_Educagao_pc ¥ = Log_lnvestimento_pc
] @ @ () {5) (6} im (8) 9 (10}

o EF | MQOZE EF / MOD EF / MQZE EF | MO0 EF | MQ2E EF / MQO EF { MOZE EF / NGO EF | MCZE EF / MQO
Log_RT_deduzida_pc 04993""(00564) 0.5006°"'(0 0565)| 01363™(0.0402) 0.13597'(0 0406) 0.2437°*7(D.0572Z) 0.2437""0 0569 02375™"(D.0497) 02375"*(00493) CE148"{0.1775) 0.6162*(0.1780)
Log_Trib_local_pc oo 012B1Y0030M)  0.1280°(0 0298) 0.OTTI"Y0.0422) OOTTETNO 0422) OSB8I0 D116) 0 0SBT0 0417) 0.11787(0.0166) 0 1191°*{0 0169)
RPPS_ativo 0.0728"(0.0160) -D.0798""(0.0162)|  00259(D.0350)  00250{0.0365)  0.O0SS(0.0171)  0.003%(00178)| -0.0021(0.0199)  -0.0039(0.0200) -0.0100{0.0432)  -0.0091(0.0433)
RPPS_inatvo 0 M2IT(00284) 0 MEIT0.0207))  00MN00212)  DMEN0O20T)  003TAD022T)  0030500230)  00324(00214)  0030500221) -D01M{00223)  -0.0115(0.0221)
Log_PIB_agro_pc 00379(0.0249)  0.0377(0 0262)
Log_PIB_serv_pc 0.1740°(0.0272) D.1852°"{D 0262)
Log_PIB_ind_pc 00297(00181)  0.0372+(0 0183)
Log_Pep 0.0138(0.1231)  -0.0056(0.1284)| -0 4460°(D.0824) -D.4414°"(0.0814)| -0.3874*""(D.0679) -D.3643"*(0 0695)| -0.2340°(D.0592) -0.2301"(0.0554)) -0.4405(0.1699) -0.4512%(0.1693)
Hno_2008 0.0325"(0.0027) 0.0283°(0.0021) 0 0BE7*+(0.0035) 0.0B55*(0.0018) 00344*+0.0017) 0032840 0047)| 002640 0021} 0 0Z4E™(0 0018)| -0 392070 D0G4) -0 3BIT*0 DO5S)
#no_2010 0.0365*(0.0075)  0.0847°(0.0078)( 0 1131°=(0.0038) 0 1119°*(0.0035)) 0.0600°*(D.0045) 0.0592°0 0041)| 008120.0041) 0.0800~+0.0038) -D.0086(0.0142)  -0.0053(0.0142)
Hna_2011 0.0387(0.0033) 0.1013°(0 0093)( 0 1948*~+(D0074) 0.1935"(0.0058)) 0.0932**(0.0087) 0.0935~0.0087)| 0439™+0.0082) 0 1M7-0007%) -0DOBET(00287) -0.0841%00283)
Ang_2012 0.1056*(0.0123) 0.1114"(0 0129)| 0 2624*~(D.0097) 0 2612°(0.00T7) 0.1598°*(D.0118) 016060 0123)| 01980"*(0.0117) 0 1981™0.0116)  0.0430{00393) 0 0488(0.0393)
Hing_2013 0.1024°4(0.0117)  0.1118°(0.0123)( 0.3000°=[0.0120) 0.2990°*(0.0079) 0.1130°<(0.0110) 0.1147°-0.0108)| 0.1073*(D.0120) 0.1083"*0.0101)| -0.3699"*(0.0357) -0.3637*(0.0347)
Ang_2014 -0.2081"(0 0154) -D.1965°*"(0 0169)| 03ISEI™(DO164) 0.3544°(0 0104)] 03449 (0.0134) 031730 0139)| 02TOT™*(0.0429) 0 2722"0.0119) -D00SB(00443) 0 OOOA(D 0438)
&no_2015 -0.25607(0.0142) 024810 008) 0. II(D0163)  0.32%40.0111)  0.2533°(0.0118)  0.2546°40.0120) 02434m0.0114) 0.2434740.0104)| 0.IBI67(0.0360) -0 37IT*0.0350)
Hing_2016 QAITP0147) DA 0.0154)| 0.3268°(D.0169) D.3247*(0.0157) 0.2588°(0.0140) D.256E™0.0440)| 0.23037D.0121) 0.2292°0.0118)| -0.4897{0.0369) -0.4513°**(0.0385)
no_2017 02713(0.0150) -D.2645°(0.0158) 03959 (0 0158) 0 39440 0112) 0.2673(0.0118) 0 26650 0119 02258 D.0111) 0225570 0099)| DE1TET(0034Z) -0 BIO10.03%4)
Ano_2018 CAMIB™(0.0176) 0.1074°(0.0179) 0.3723°-(0.0129) 0.3T15°*(0.0103) 0.3394°7(0.0149) 0.3409°0.0150)) 0.2322-+(D.0148) 0.2330"*(0.0136)) D.A207-*(0.0470) -0.4152°*(0.0466)
Ano_2019 0 1865*(0.0184) 0.2024"(0 0205) 0 1797"~(D.0180) 017730 0130) 031I0°*(0.0179) 03IMS~00173)| 02ITE"(0.0187) 0 2I78™*{0.0159)| 0496670 D548) -0 48520 0576)
#ng_2020 0.2248°(0.0206) 0.2553°(0.0229)| 0.4184°-(D.0260) 0.4148°(0.0159)) 0.4816°+(0.0235) 0.4844°0.0222)) 0.1356(D.0253) 0.1360"*(0.0204)| -0 1495+{0.0722) -D.1316+{0.0656)
Hno_2021 ---| 0.4142°(D0284) 0.4119"(0.0185) 0.46264(D.0262) 0.4669°0.0254)] 0.1990™*(0.0279) 0.20117(0.0234)| 0.IT24"+{0.0822) -0.3567***(0.0800)
Variavels de interesse
Log_Royalties_mindrio_pc 0.0131(0.0158) -0.0074(0.0046) 0.0024(0.0036) 0.0043(0.0028) 0.0290+(0.0135)
Log_Royalties_petrdlen_pe 0.0084(0 0129) -0.0002(0 0044) 0.0105+{0 0051 0.0082+(0.0038) o= 0.04367(0.0114)
Log Ruyalties_hidrico_pc - -0.0815°(0.0104) 0.0295(0.0230) 0.0145(0.0107) 0.0134{0.0078) - 0.0427°(0.0099)
I das varidveis de |
Log_Royalties_mindrio_pc_VI 0.1152°4(0.0264) -0.0171(0.0523) 0.0095(0.0296) - 0.0045(0.0352) 0.0785{0.0455)
Log Royalties_petrdlea_pc VI 0.06024(0.0246} 0.0190{0.0433) 0.0363+{0.0135) 0.0380+(0.0178) = 0.0142{0.0228)
Log Royalties_hidrico_pc VI 0.0885"(0.0139} o< 0.0288(0.0245) - 0.0067(0.0098) - 0.0126(0.0108) . 0.0224*0.0093)
Observagbes TOB4E " 70545] T6167 76167 76167 TE1ET T6167 TE1ET TE16T TE1ET
R ajustado i 0" o9 02" .26 02" 0.26[ 036" 036 049" 0.49
aic 106597 62" 105776.61[ 184465 23" 184454 09 184485 29" 184454 09[ 107613.32" 10756105 164967 65" 164830.35
RMSE 048" 047l 0rs” orsl ors” 0.75f 045" 048] 065" 0.86
Tests Wu-Hausman (estatistica / pvalor) 4,109 1 {0.006] . 0.135 7 (0.939} . 1.062 1 (0.364) 0.774 / {0.508) . 2493/ (0.058) .
Teste Cragg-Donaid F_mindrio (ectatistica | palor) 247.793 { (0.000) 344.075 / (0.000) 344 075 [ {0.000) 4 344,075/ (0.000) 344,075/ (0.000)
Teste Cragg-Donald F_petrlzo (estatistica / pvalor) | 1185522 / (0.000) - - 1096974 / (0.000) - -+ 1096.974 / (0.000) -=-| 1096.974 / (0.000) +--| 1086974 / (0.000)
Teste Cragg-Donaid F_hidrico (estatistica / pyalor)  |33023.266 / 0.000) --|35892 368 / (0.000) --| 35802 368 / (0.000) --|35892 358 / (0.000) --|35832 388 / (0.000)
Teste Waid_minério {estatistica / paalor) 19,118 / (0.000) 18.341 / (0.000) 18,341 / (0.000) 18,341/ (0.000) 18341/ (0.000)
Tests Wald_patrdleo (estatistica / pvalor) 69.087 / (0.000] 60,639/ (0.000) §0.639 / (0.000) 80,638 / (0.000) 0,639/ (0.000)
Teste Wald hidrico (estatistica / palor] 1138.609 / {0.000) -| 2001271/ (0.000) - 2001.271 1 (0.000) --| 2001.271 / (0.000) -| 2001271/ (0.000)

7 pvalor < D007, poalor < 0,01 * povalor < 0,05+ pralor < 0.1

Elaboragio propria

Em relacdo as despesas com as politicas de satde e educagdo, ha indicagdo de que apenas
os royalties do petrdleo as afetam positivamente, no entanto, com uma significancia estatistica
relativamente baixa (p-valor <0,1), e com elasticidades muito modestas; a cada 1% de aumento
desse royalty o gasto com saude se expande em 0,01%, e, com educagdo, em 0,008%.

Nessa seara, Barros (2015) encontrou evidéncias de expansdo da despesa com satde em
municipios beneficidrios de royalties do petroleo, contudo sem correspondéncia em melho-
ria nos indicadores de saude. Caselli e Michaels (2013) mostram que os royalties do petroleo
provocam aumento do gasto publico municipal em diversas areas, inclusive educagdo e satde.
Monteiro (2015) identificou que os royalties do petréleo promoveram gastos significativamente
maiores em relacdo a municipios vizinhos ndo recebedores de royalties, enquanto Givisiez e
Oliveira (2011) ndo encontraram evidéncias de melhorias nos indicadores de educagdo asso-
ciados aos royalties do petroleo. Messias (2017), estudando o caso dos royalties da mineracao,
observou impacto positivo nas despesas com saude e educagao.

Em relacdo aos investimentos, as estimacdes indicam que todos os royalties geram im-

pactos positivos (Tabela 5, coluna 10), sendo que os da mineracao possuem a menor signiﬁcén—24
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cia estatistica (p-valor < 0,1); as estimativas indicam que 1% de incremento nos royalties da
mineragdo provocaria aumento de 0,03% no investimento; 1% de incremento dos royalties do
petréleo e de recursos hidricos, cada um, incrementaria o investimento em 0,04%. A estimacao
por MQ2E (Tabela 5, coluna 9) sugere que apenas o royalty dos recursos hidricos provoque
expansao do investimento. Nesse caso (Tabela 5, coluna 9) apenas os royalties de recursos hi-
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 municipios produtores de petrdleo, encontraram evidéncias de expansao dos
investimentos publicos municipais em decorréncia do fluxo de royalties. Messias (2017) mos-
trou que os royalties da mineracao estdo associados a aumentos do investimento.

Para além do foco das finangas ptblicas, a literatura tem alguns outros achados do impac-
to dos royalties sobre a vida econdmica dos municipios investigados. Postali (2012) sugere que
o recebimento de royalties do petroleo provoca ineficiéncias administrativas no setor publico
municipal. Postali e Nishijima (2011, 2013) analisaram a evoluc¢do de indicadores sociais em
municipios recebedores de royalties do petroleo 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 educagdo e saude. Em
2013, encontraram uma associacdo positiva entre o recebimento de royalties do petréleo com
resultados positivos em indicadores de acesso a energia elétrica, 4gua encanada e taxa de anal-
fabetismo, em comparagdo aos municipios que nao recebem royalties do petroleo.

Postali (2009) encontrou uma pequena, porém significativa, redugdo da taxa de cres-
cimento do PIB nos municipios que recebem royalties do petréleo em relagdo a municipios
que ndo recebem. Tavares et al (2021) investigaram novamente o efeito dos royalties sobre a
economia dos municipios recebedores — dessa vez, PIB per capita, e ndo a taxa de crescimento.
Usando modelos de econometria espacial, encontraram evidéncias de que os royalties impac-

tam negativamente o nivel de renda per capita dos municipios que recebem e dos vizinhos.
5.2 Efeitos heterogéneos da distribuicdo dos royalties
De acordo com os testes diagndsticos os modelos estruturais originais, apenas o modelo

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

car exogeneidade para todas as despesas, mas ndo tanto para o investimento — ainda assim, ao25
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nivel de significancia de 5%, sugere exogeneidade também. A investigagdo dos efeitos hetero-
géneos da distribui¢do dos royalties utilizara apenas a técnica de EF/MQO (Tabela 6).

Na estimagao dos modelos (1*) e (2%*), as variaveis dummy que identificam o grupo dos
grandes recebedores de royalties mostraram-se significativas, especialmente nas despesas. No
modelo (1*) ndo ha qualquer indicativo de que altos volumes de recebimento de royalties inter-
firam na arrecadac¢do local de maneira distinta & média geral (Tabela 6, coluna 1). No modelo

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

Tabela 6 - Resultados econométricos para estimagédo dos modelos (1) e (2) pelas técnicas de EF / MQO com interagdo com dummies, , com erros-padrédo robustos do tipo Driscoll-

Kraay
Modelo 1* Modelo 2* Modelo 2% Modelo 2% Modelo 2%
Y = Log_Trib_local_pc Y = Log_Gasto_Pessoal_Ativo_pc Y = Log_Gasto_Saade_pc Y = Log_Gasto_Educagédo_pc Y = Log_Investimento_pc
1) @) @) 4) 5)
Covariadas EF / MQO EF / MQO EF / MQO EF / MQO EF / MQO
Log_RT_deduzida_pc 0.50037*(0.0565) 0.1357*"(0.0407) 0.24307*(0.0567) 0.2369(0.0491) 0.6139™(0.1773)
Log_Trib_local_pc --- 0.12807(0.0298) 0.07747(0.0123) 0.0816=*(0.0117) 0.11837(0.0169)
RPPS_ativa -0.0796*(0.0162) 0.0252(0.0364) 0.0043(0.0178) -0.0036(0.0199) -0.0078(0.0435)
RPPS_inativo -0.11627(0.0295) -0.0154(0.0207) 0.0296(0.0233) 0.0298(0.0224) -0.0150(0.0211)
Log_PIB_agro_pc 0.0377(0.0262) .- .- .- ---
Log_PIB_ser_pc 0.1849(0.0262)
Log_PIB_ind_pc 0.0369+(0.0182) --- --- --- ---
Log_Pop -0.0029(0.1296) -0.44107%(0.0812) -0.3782**(0.0700) -0.2260*(0.0605) -0.4348%(0.1691)
Ano_2009 0.0282*%(0.0021) 0.0855*(0.0018) 0.0323*(0.0017) 0.0243*+(0.0018) -0.3915*(0.0055)
Ano_2010 0.0848+(0.0078) 0.1122*%(0.0035) 0.0592°%(0.0041) 0.0802**%(0.0037) -0.0049(0.0142)
Ano_2011 0.1015***(0.0099) 0.1942**(0.0059) 0.0938***(0.0087) 0.1321**(0.0078) -0.0827+(0.0283)
Ano_2012 0.1116**(0.0129) 0.2619**(0.0079) 0.1609**(0.0123) 0.1986**(0.0115) 0.0507(0.0393)
Ano_2013 0.11207*(0.0124) 0.2998***(0.0081) 0.1149*(0.0108) 0.1088***(0.0100) -0.3618"*(0.0348)
Ano_2014 -0.1968™*(0.0161) 0.35537(0.0107) 0.3177=(0.0140) 0.27297*(0.0120) 0.0033(0.0439)
Ano_2015 -0.24817%(0.0150) 0.33027(0.0113) 0.25457(0.0121) 0.24387(0.0104) -0.37217*(0.0350}
Ano_2016 -0.433577(0.0154) 0.32527(0.0159) 0.2584(0.0141) 0.22927(0.0119) -0.48157%(0.0384)
Ano_2017 -0.26467%(0.0157) 0.395177(0.0114) 0.26837(0.0119) 0.22617(0.0100) -0.80957%(0.0334)
Ano_2018 0.1074="(0.0130) 0.37207(0.0105) 0.3410(0.0150) 0.2333"(0.0136) -0.41417"%(0.0465)
Ano_2019 0.2021%+(0.0207) 0.17837(0.0132) 0.3346(0.0173) 0.2384(0.0158) -0.48347%(0.0536)
Ano_2020 0.25537(0.0230) 0.4166(0.0163) 0.4848(0.0222) 0.1371+(0.0203) -0.1279+(0.0698)
Ano_2021 --- 0.4135=*(0.0187) 0.4677(0.0255) 0.2024+(0.0233) -0.35207*(0.0802)
Variaveis de interesse
Log_Royalties_minério_pc 0.0143(0.0166) -0.0140%(0.0055) 0.0013(0.0050) 0.0007(0.0040) 0.0153(0.0115)
Log_Royalties_petrileo_pc 0.0068(0.0136) -0.0008(0.0034) 0.0020(0.0054) 0.0022(0.0036) 0.0141(0.0120)
Log_Royalties_hidrico_pc -0.0857**(0.0098) 0.0294(0.0237) 0.0100(0.0105) 0.0106(0.0079) 0.0362**(0.0089)
Variaveis de i -fi gao d
Log_Royalties_minério_pc * elite_minério -0.0027(0.0045) 0.0133(0.0092) 0.0021(0.0058) 0.0083(0.0056) 0.0271**(0.0069)
Log_Royalties_petrdleo_pc * elite_petrdleo 0.0035(0.0031) 0.0018(0.0063) 0.0236(0.0051) 0.0165""(0.0041) 0.0817=*(0.0066)
Log_Royalties_hidrico_pc * elite_hidrico 0.0153(0.0090) 0.0005(0.0079) 0.0149+(0.0077) 0.0094({0.0079) 0.0205(0.0066)
Observacides 70645 76167 76167 76167 76167
R? ajustada 0.79 0.26 0.42 0.36 0.49
AlC 105775.05 184456.86 123236.19 107544 25 164623 16
RMSE 047 0.75 0.50 0.46 0.66

*=* pvalor < 0,001; ** p-valor < 0,01; * p-valor < 0,05; + p-valor < 0,1

Elaboracéo propria

instrumentais eram mais adequadas para capturar o efeito dos royalties sobre o esfor¢o
arrecadatorio. Os resultados do modelo (1%*), portanto, devem ser vistos com cautela diante dos
resultados do modelo (1). O recebimento de royalties de recursos hidricos reduz a arrecadacao
de maneira ndo heterogénea. A estimativa aponta que 1% de aumento no recebimento desses
royalties reduz em 0,08% a arrecadacdo de tributos locais.

No modelo (2*), municipios recebedores de royalties da minerag¢ao apresentam reducao
do gasto com pessoal (Tabela 6, coluna 2). A introdu¢do das variaveis dummies que controlam

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

ties da mineragdo: a cada 1% de aumento do recebimento desses recursos cai a despesa com26
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pessoal em 0,01%.

O modelo (2*) sugere que apenas grandes volumes recebidos de royalties do petrdleo e
de recursos hidricos aumentam os gastos municipais em satde. Para cada 1% de aumento dos
royalties nos grandes recebedores, os gastos em saude aumentam em 0,02% e 0,01%, respec-
tivamente. Em comparagdo 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 petrdleo esta
influenciado pelos municipios que recebem grandes volume per capita.

O caso dos gastos em educacao ¢ idéntico: o modelo (2*) sugere que apenas grandes
volumes de royalties do petréleo provocam aumentos do gasto em educacdo: para cada 1% de
aumento nessa faixa de altos volumes, o gasto em educagdo aumenta 0,01% (Tabela 6, coluna
3). Em comparagao ao modelo (2) — Tabela 5, coluna (8), é possivel levantar a hipotese de que
o resultado médio geral ali detectado seria, em realidade, uma influéncia desse segmento de
municipios

Finalmente, para o caso dos investimentos (Tabela 6, coluna 5), o modelo (2*) sugere
efeitos heterogéneos para os royalties de recursos hidricos: o impacto médio desses recursos
sobre o investimento ¢ de 0,03% para cada 1% de aumento; se 0 municipio estiver na faixa de
altos volumes recebidos, a esse impacto de 0,03% ¢ somado 0,02%, totalizando 0,05%. Para o
caso da mineragdo e do petrdleo, o efeito dos royalties parece ocorrer apenas no grupo de altos
volumes recebidos: os impactos para elevagdes de 1% em cada um dos royalties sdo de 0,02%
e 0,08% respectivamente. Em comparag¢do com o modelo (2) — Tabela 5, coluna (10) — hd uma
sugestdo de que aqueles resultados estdo influenciados pelo resultado médio do estrato de be-
neficidrios de grandes volumes de royalties da mineragdo e do petroleo, ao contrario do que
ocorre com os royalties de recursos hidricos, que parecem impactar de maneira geral, porém
com efeitos adicionais devidos a altos volumes recebidos.

A questdo dos efeitos heterogéneos ¢ pouco explorada na literatura. Reis et al (2018) es-
tratificaram os municipios em quatro grupos, de acordo com critérios de dependéncia dos royal-
ties desenhados pelos autores. Em suas estimativas, os gastos com educagao e cultura diferiram
significativamente entre os grupos, de maneira que os “(...) municipios mais dependentes de
royalties, em média, reduzem o peso das despesas com educacio e cultura (...)”.

Nishijima et al (2020) encontraram efeitos positivo dos royalties do petroleo sobre alguns
indicadores de saude (cobertura vacinal infantil e casos de dengue por habitantes) e de educacao
(numero de matriculados no ensino fundamental e ensino basico para jovens e adultos). Seus re-

sultados, estimados por diferencas-em-diferencas, ndo encontraram diferencas estatisticamente
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significativas ao excluir os 19 maiores recebedores de petréleo no periodo analisado.
6. CONCLUSAO

Este trabalho trata de modo integrado os impactos dos royalties de varios tipos sobre as
financas publicas municipais. Apresenta, ademais, um instrumento inovador e tecnicamente
adequado de tratar a questdo da endogeneidade nas regressdes econométricas com recebimen-
tos de royalties como variavel explicativa.

Ao contrario de visdes mais pessimistas (e.g. CASELLI e MICHAELS, 2013; RODRI-
GUES ¢ RODRIGUES, 2019; NISHIJIMA et al, 2020), os achados deste trabalho se alinham
aos de autores que entendem que os impactos dos recebimentos de royalties sdo multiplos e
potencialmente benignos (e.g. POSTALI e NISHIJIMA, 2013). A excegdo dos achados que su-
gerem uma reducao do esforco arrecadatorio das prefeituras, no caso dos recursos hidricos (um
resultado potencialmente negativo), ha evidéncias de que os royalties do petroleo expandem os
gastos com saude, educacdo (MONTEIRO, 2015) e investimentos (REIS e SANTANA, 2015),
além de indicativos de que os royalties da mineracdo e dos recursos hidricos expandem inves-
timentos (BREGMAN, 2007). Os resultados sugerem, ainda, que os royalties ndo expandem
gastos com pessoal pelas prefeituras (CARNICELLI e POSTALI, 2014).

Outros resultados, que investigaram possiveis 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
hidricos a expansdo dos investimentos ocorreu de forma geral. Ao controlar para os grandes
recebedores, os royalties da mineracdo estdo associados a reducdo das despesas com pessoal,
o que reforca a presenga de importantes nuances defendidas neste trabalho e corroborada por
resultados selecionados da literatura.

Naturalmente, os impactos sobre as finangas publicas sdo apenas um subconjunto — con-
quanto relevante — dos impactos totais dos royalties sobre a gestdo ptblica municipal. Embora
valida a critica, as andlises do impacto do recebimento de royalties, por exemplo, sobre os
resultados da educacgdo publica (dentre outras variaveis “de politica/gestdo”) provida pelos mu-
nicipios 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 defensavel a visdo de que “do lado dos insumos”, pelo

menos, os royalties ndo prejudicam a gestdo publica municipal. Assim, espera-se a abordagem28
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e a instrumentalizagdo propostos neste trabalho sejam uteis em estudos posteriores “do lado dos

produtos”.

29
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