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RESUMO

Este estudo investiga o impacto das dividas ativas tributdria e nao-tributaria sobre o PIB per
capita dos municipios brasileiros, utilizando dados em painel para o periodo de 2013 a 2021.
Sao apresentadas evidéncias empiricas que destacam a importancia da gestdo fiscal e a
complexidade das dividas ativas nos municipios brasileiros. A analise ¢ realizada por meio de
modelos de regressdo de efeitos fixos e da metodologia dinamica de Arellano-Bond. Os
resultados indicam que a divida ativa tributaria como porcentagem do PIB tem um impacto
negativo e estatisticamente significativo sobre o In(PIB per capita), com um coeficiente cujo
valor alcancou -0,014 no modelo de efeitos fixos. Isso sugere que um aumento de 1% na
propor¢ao da divida ativa tributaria em relacdo ao PIB reduz o PIB per capita em
aproximadamente 1,4%. Analogamente, a divida ativa ndo-tributéria apresenta um efeito ainda
mais pronunciado, com um coeficiente de -0,039, indicando uma redu¢do de 3,9% no PIB per
capita para cada aumento de 1% na propor¢do da divida ativa ndo-tributaria. Os termos
quadréaticos positivos das porcentagens de ambas as dividas em relagdo ao PIB podem sugerir
que, em niveis elevados de divida, o impacto negativo diminui devido a esforgos intensificados
de recuperacdo. As andlises que utilizam a abordagem metodolégica de Arellano-Bond
corroboram os resultados dos modelos de efeitos fixos, reforcando a consisténcia dos achados
ao longo do tempo. As variaveis de controle, como a formaliza¢do do mercado de trabalho e a
diversificacdo setorial, também mostram significancia estatistica, com a formaliza¢do
apresentando um impacto positivo sobre o PIB per capita. Este estudo ressalta a relevancia de
politicas publicas que promovam a formalizacao do trabalho e o desenvolvimento setorial, bem
como a necessidade de uma gestao fiscal eficiente para o crescimento econdmico sustentavel

dos municipios brasileiros.

Palavras-chave: Divida ativa, PIB per capita, Municipios brasileiros, Modelos de efeitos fixos,
Arellano-Bond.
JEL: H71, H72, R51.



ABSTRACT

This study investigates the impact of active tax and non-tax debts on the per capita GDP of
Brazilian municipalities, using panel data for the period from 2013 to 2021. Empirical evidence
is presented highlighting the importance of fiscal management and the complexity of active
debts in Brazilian municipalities. The analysis is conducted using fixed effects regression
models and the dynamic Arellano-Bond methodology. The results indicate that tax debt as a
percentage of GDP has a negative and statistically significant impact on the In(GDP per capita),
with a coefficient of -0.014 in the fixed effects model. This suggests that a 1% increase in the
proportion of tax debt relative to GDP reduces per capita GDP by approximately 1.4%. The
analogous analysis for non-tax debt shows an even more pronounced effect, with a coefficient
of -0.039, indicating a reduction of 3.9% in per capita GDP for each 1% increase in the
proportion of non-tax debt. The positive quadratic terms of the percentages of both debts
relative to GDP may suggest that, at high levels of debt, the negative impact decreases due to
intensified recovery efforts. Analyses using the Arellano-Bond methodological approach
corroborate the results of the fixed effects models, reinforcing the consistency of the findings
over time. Control variables, such as labor market formalization and sectoral diversification,
also show statistical significance, with formalization having a positive impact on per capita
GDP. This study highlights the relevance of public policies that promote labor formalization
and sectoral development, as well as the need for efficient fiscal management for the sustainable

economic growth of Brazilian municipalities.

Keywords: Active debt, per capita GDP, Brazilian municipalities, fixed effects models,
Arellano-Bond.
JEL: H71, H72, R51.
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1 INTRODUCAO

A andlise da dinamica econdmica dos municipios brasileiros, em particular da
interagdo entre gestdo fiscal e desenvolvimento econdmico local, constitui um campo de estudo
rico e complexo, riqueza esta derivada da ampla diversidade econdmica, social e fiscal do pais.
Nesse contexto, destaca-se a importancia das dividas ativas tributarias e ndo-tributarias,
representadas como propor¢do do Produto Interno Bruto municipal (Div/PIB), as quais
fornecem indicios do quadro de saude fiscal do municipio e da capacidade deste ente de
sustentar o crescimento economico sem prejudicar sua estabilidade financeira. Essas variaveis
ndo apenas evidenciam a capacidade fiscal, mas também explicitam a complexidade das
obrigagdes financeiras municipais, delineando os desafios intrinsecos ao equilibrio fiscal
prudente e a gestdo econdmica estratégica.

No que concerne a gestdo fiscal dos municipios, a distingdo entre divida ativa
tributaria e ndo-tributaria surge como um elemento chave para decifrar as peculiaridades das
receitas municipais € os obstaculos ao progresso econdmico local. A divida ativa tributaria,
composta por impostos e demais tributos cujos créditos regularmente constituidos mediante
langamento fiscal ndo foram recolhidos dentro do prazo legal, transforma-se em um mecanismo
que permite ao municipio exigir judicialmente tais recursos a ele devidos. Por outro lado, a
divida ativa nao-tributaria abrange um leque de compromissos financeiros para com a
municipalidade que sejam alheios ao regime juridico tributario, incluindo multas, indenizagdes
e empréstimos. A administracdo eficaz dessas dividas, que representam créditos do governo a
serem recuperados, ¢ fundamental para assegurar recursos que financiem servigos publicos e
viabilizem o desenvolvimento local.

Um nivel elevado de divida ativa pode indicar problemas de arrecadagao fiscal,
afetando negativamente a capacidade do municipio de financiar investimentos em
infraestrutura, educacdo, saide e outros servigos essenciais que impulsionam o
desenvolvimento econdmico € melhoram a qualidade de vida. Se a disponibilidade de recursos
que advém dos créditos estatais regularmente constituidos ndo alcanga a magnitude que deveria
em face de limitagdes representadas por altos volumes de dividas ndo recuperadas, o
crescimento econdmico e, consequentemente, o PIB per capita podem sofrer restrigoes.

Além disso, municipios com altas dividas ativas podem ser interpretados como
detentores de maior risco fiscal, o que pode desencorajar investimentos privados, ja que

investidores e empresas buscam ambientes estdveis e previsiveis para o exercicio de suas



11

atividades. Se um municipio exibe um gerenciamento fiscal ineficiente, evidenciado por
grandes volumes de divida ativa, isso pode sinalizar um ambiente econdmico menos atraente.

Desse modo, o presente estudo se propde a analisar como a propor¢ao de ambas as
formas de divida ativa em rela¢do ao PIB municipal (Div/PIB) afeta o crescimento economico,
ressaltando a importancia da gestdo fiscal na promog¢ao do desenvolvimento econdomico dos
municipios brasileiros. Para investigar esta relacdo, foram utilizados dados em painel
abrangendo o periodo de 2013 a 2021, permitindo uma analise longitudinal que considera as
variacdes tanto entre os municipios quanto ao longo do tempo. A escolha deste periodo
justifica-se pela disponibilidade dos dados, contudo ¢ importante ressaltar a ocorréncia de
significativas mudancas econdmicas no Brasil no periodo, incluindo recessdes e periodos de
recuperagdo econdmica, as quais podem influenciar a dinamica das dividas e seus impactos
sobre os PIBs municipais.

Os resultados preliminares sugerem um impacto negativo de ambas as dividas sobre
os PIBs municipais, alinhando-se a literatura que aponta os efeitos restritivos de altos niveis de
divida sobre o crescimento econdomico. Reinhart ¢ Rogoff (2010) e Cecchetti, Mohanty e
Zampolli (2021) argumentam que altos niveis de divida podem restringir o crescimento
econdmico ao limitar os recursos disponiveis para investimentos produtivos. E importante
ressaltar, entretanto, que a relagdo entre divida e crescimento econdmico € complexa e pode ser
influenciada por diversos fatores, tais como a estrutura da divida, a gestdo fiscal e a capacidade
de geracao de receitas dos municipios.

Este estudo almeja aprofundar o entendimento da interagcdo entre gestdo fiscal e
crescimento econdmico nos municipios brasileiros, enfatizando o impacto da magnitude das
dividas ativas, tanto tributdrias quanto ndo-tributarias, no desenvolvimento economico local. A
singularidade deste trabalho reside no estudo do efeito dessas dividas ativas sobre o crescimento
econdmico municipal, uma 4area que permanece relativamente inexplorada na literatura
econdmica. Ao abordar este aspecto, espera-se fornecer subsidios criticos que possam orientar
politicas publicas efetivas, visando a promog¢do da sustentabilidade fiscal e o fomento do
desenvolvimento econdmico nos municipios do Brasil.

O estudo estd organizado da seguinte forma: além desta introducdo, a secdo 2
discute evidéncias empiricas e fatos estilizados relacionados a ambas as dividas sob escopo; a
secdo 3 apresenta a metodologia, a base de dados e os modelos teodricos a serem investigados;
na secao 4, os resultados sdo apresentados, e, em seguida, as conclusdes e propostas politicas

sdo desenvolvidas na secao 5.
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2 EVIDENCIAS DOS MUNICIPIOS BRASILEIROS

Para exercer suas competéncias materiais estabelecidas na Constituicao e alcangar
seus objetivos, os governos dos Estados Modernos precisam arrecadar recursos financeiros.
Esses recursos sao fundamentais para a manuten¢do do funcionamento eficaz do Estado nas
mais diversas dreas, tais como aquelas relacionadas ao sistema judiciario, ao legislativo, as
forgas policiais, ao setor de saude, ao sistema educacional, além da infraestrutura urbana. As
atividades que envolvem a instalagdo, a manutencdo desses servi¢os € o pagamento dos
profissionais respectivos exigem recursos financeiros significativos, os quais sdo obtidos por
meio das receitas do Estado.

A geragdo dessas receitas ocorre através das atividades financeiras do Estado, que
por vezes resultam na acumulacdo de créditos a serem recebidos de terceiros. Se estes créditos,
contudo, ndo sdo quitados dentro do periodo determinado, o Estado — seja a Unido, os Estados
federativos, o Distrito Federal, os Municipios ou suas autarquias — inicia um procedimento para
atestar, certificar e atualizar a quantia devida.

Para um crédito ser oficialmente reconhecido como Divida Ativa, ¢ necessario que
seja formalmente registrado como tal. Segundo a lei brasileira, particularmente no artigo 39,
paragrafo primeiro, da Lei Federal n° 4.320/64, o Estado deve primeiramente verificar se o
crédito € liquido e certo. Um crédito € considerado certo quando a existéncia da divida ¢
inequivoca e liquido quando o valor devido € exato e incontestavel. Uma vez confirmadas essas
condigdes, o crédito deve ser inscrito em um registro especial como Divida Ativa.

Assim, a divida tributaria ativa de um municipio brasileiro, por exemplo, refere-se
aos valores de obrigacdes tributdrias (impostos, taxas ou contribuigdes) que foram objeto de
lancamento pela autoridade administrativa competente para tanto, constituindo crédito
tributario devido pelos sujeitos passivos da relagdo juridico-tributaria a este municipio, mas que
nao foram recolhidos no prazo estabelecido pela legislacdo. A divida ativa pode incluir, além
do valor original devido, multas, juros e outros acréscimos legais que se acumulam devido a
mora no adimplemento da obrigagdo. A inscricdo em divida ativa do crédito de natureza
tributaria ¢ condi¢do para que o municipio exerga sua prerrogativa de iniciar agdes de execugao
fiscal para recuperagao dos valores devidos, o que pode resultar em penhora de bens e em outras
medidas judiciais contra o devedor.

De outro lado, hé a divida ndo-tributaria ativa, referente a valores cujo pagamento
representa direito da municipalidade, mas que, em funcdo de sua natureza, ndo se sujeitam as

disposi¢des do regime juridico tributario. Tal categoria inclui, por exemplo, multas por
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infracdes de transito ou ambientais, que sdo aplicadas quando hé descumprimento de normas
legais, uma vez que a defini¢do de tributo explicitamente exclui desta natureza as sanc¢des de
atos iliticos.

Também estdo contempladas nesta categoria de divida tarifas devidas pela
prestacdo de determinados servigos publicos ndo detentores de alguma caracteristica legalmente
viabilizante da configuragdo da espécie tributdria da taxa, a exemplo da compulsoriedade,
especificidade ou divisibilidade do servico, enquadrando a cobranga pela sua prestagdo,
portanto, no regime juridico de direito privado. Outros componentes da divida ndo-tributéria
ativa incluem aluguéis ou arrendamentos de propriedades e equipamentos municipais,
indenizagdes por danos ao patrimonio publico e empréstimos ainda ndo reembolsados
concedidos pelo municipio a terceiros. A gestdo eficiente dessas dividas ¢ indispensavel para a
sustentabilidade financeira do municipio, pois representa uma fonte importante de receitas
potenciais cujo direcionamento adequado pode aprimorar a infraestrutura e os servigos publicos
ofertados a populagdo.

Esses valores configuram ativos e sdo evidenciados no balango patrimonial do
municipio quando ha expectativa de que sejam recebidos, dividindo-se entre curto e longo prazo
conforme o intervalo de tempo estimado para o recebimento. Assim como a divida tributaria
ativa, a divida ndo-tributéria ativa também pode ser cobrada judicialmente através de processos
de execugdo, caso ndo sejam pagas oportunamente pelos devedores dentro do prazo
estabelecido.

Diante desse contexto, impde-se ressaltar o trabalho de De Castro et al. (2021) que
aborda a complexidade do aumento da divida ativa tributaria na Bahia, destacando falhas em
varias etapas do processo de cobranca. Os autores investigam a crescente divida ativa tributéria,
cujo crescimento se mostrou desproporcional ao das receitas do estado, impactando
negativamente o orcamento anual. As dificuldades no processo de cobranga e a conversao de
valores da divida ativa em recursos reais para o estado sao problematizadas devido a baixa
liquidez desses créditos.

Como sugestdes para evitar o crescimento da divida ativa, De Casto et al. (2021)
sugerem uma abordagem mais proativa e preventiva, focando no aprimoramento dos processos
fiscais e administrativos com o objetivo de evitar o acimulo das dividas. S3o destacadas ainda
a importancia de melhorias nos processos de fiscalizacao e cobranga, além da recomendacao de
parcerias com a Junta Comercial para validar as origens declaradas do capital social das
empresas e evitar a constitui¢do de pessoas juridicas que dissimulam suas reais capacidades de

pagamento. Além disso, sugere-se a conciliagdo precoce entre o fisco e os contribuintes, o que
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vai ao encontro de programas de incentivo a conformidade tributaria. Por fim, os autores
sugerem a criagdo de uma comissdo independente para avaliar a extingdo de débitos em casos
especificos, com intuito de otimizar a recuperacao de créditos e limitar o acimulo de novas
dividas ativas.

Em 2021, de acordo com dados do Sistema de Informagdes Contabeis e Ficais do
Setor Publico Brasileiro (Siconfi), varios municipios brasileiros registraram em suas
demonstragdes contdbeis valores significativos no que tange as dividas ativas tributaria e nao
tributaria. O total de municipios que reportou divida tributaria ativa no mencionado ano foi de
3.241. O somatorio da divida supracitada dessa amostra foi de R$ 473,852 bilhdes, frente a uma
receita bruta corrente de R$ 739,675 bilhdes, o que representa aproximadamente 64% do total
das receitas brutas desses municipios. Por outro lado, o total de municipios que relatou
langamentos de divida ndo-tributdria ativa em 2021 foi de 2.490. De modo analogo, o somatorio
da segunda divida para essa amostra de municipios foi de R$ 59,749 bilhdes, frente a um total
de R$ 649,818 bilhdes de receita bruta: isso corresponde a cerca de 9% do segundo montante.
Essas cifras destacam a significativa proporcao da divida tributéria ativa em relagdo as receitas
correntes, indicando um maior desafio na gestdo fiscal e recuperacdo de créditos nessa
categoria, em comparagio com a divida ndo tributaria.'

Os achados sobre as proporgdes dos totais das dividas ativas pelas receitas brutas
das amostras de municipios, apesar de pertinentes para o estudo, ndo sdo suficientes para
descrever a variabilidade existente entre esses entes, fazendo-se necessaria a analise dos
momentos das distribui¢des para as duas razdes.

Desse modo, a Figura 1 apresenta a distribuigdo das dividas ativas, tanto tributarias
quanto ndo tributarias, em relagdo as receitas brutas dos municipios brasileiros no ano de 2021,
usando as mesmas amostras explanadas anteriormente. Nota-se uma variagao significativa entre
os municipios, refletida na dispersao dos dados.

A andlise das dividas ativas revela implicacdes importantes para a administracao
publica municipal. Municipios com altas propor¢des de dividas ativas podem enfrentar
dificuldades em manter um fluxo de caixa estavel, o que impacta diretamente na capacidade de
investir em melhorias e servigos publicos. Além disso, um alto nivel de divida ativa pode
desincentivar investimentos privados, uma vez que pode ser percebido como um sinal de

instabilidade fiscal.

! Ressalta-se que as quantidades de municipios ficam aquém do total do Brasil (5.570), haja vista que nem todos
eles registraram langamentos de dividas ativas em 2021.
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A analise dos momentos das distribuicoes de dividas ativas tributarias ¢ nao
tributarias, conforme ilustrado na Figura 1, revela que as dividas ativas tributarias tém uma
média e uma variabilidade significativamente maiores do que as dividas ativas nao-tributarias.
Esta diferenca sublinha a importancia de focar na melhoria da arrecadagao e gestao das dividas
tributarias para muitos municipios brasileiros, uma vez que essas dividas representam uma
parcela substancial e varidvel das receitas brutas municipais. Por outro lado, as menores média
e desvio-padrao das dividas ndo-tributarias indicam que, embora também importantes, essas

dividas representam um desafio relativamente menor para a maioria dos municipios.

Figura 1 - Distribuicdo das Dividas Ativas como % das Receitas Brutas dos municipios

brasileiros, em 2021.
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Fonte: Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro - Siconfi (2024).
Nota: A base que contém a divida tributaria ativa é formada por 3.241 municipios, enquanto a segunda por 2.490.

A Figura 2 mostra a densidade das dividas ativas tributaria e ndo tributaria como
percentuais do PIB dos municipios dos dois grupos supracitados, de 2013 a 2021. Para a divida
tributéria ativa, houve um aumento continuo da média ao longo dos anos. Em 2013, a estatistica
era de aproximadamente 1,18% do PIB, crescendo para 3,10% em 2021, ficando patente o
crescimento consistente da divida tributaria em relacdo ao tamanho da economia dos
municipios.

Em contraste, a média da divida ndo tributaria ativa comegou em um nivel mais

baixo, cerca de 0,42% do PIB, em 2013, e apresentou um aumento menos acentuado,
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alcangando 0,91%, em 2021. Apesar do aumento, a divida ndo tributaria ativa mantém-se numa

proporgao significativamente menor do PIB quando comparada a divida tributaria ativa.

Figura 2 - Distribuicdo das Dividas Ativas como % do PIB dos municipios brasileiros (2010-

2021)
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Fonte: Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro - Siconfi (2024).
Nota: As duas bases foram construidas de modo a formarem painéis balanceados: a que contém a divida tributaria
ativa é formada por 593 municipios, enquanto a segunda por 273.

A evolucdo dos dois tipos de divida ativa indica que os municipios tém enfrentado
desafios crescentes na gestao das receitas tributarias e na implementacao de estratégias eficazes
para a cobranca de dividas. A diferenca nas trajetérias também pode refletir diferencas nos

mecanismos de cobrancga, na natureza dos créditos, ou em politicas fiscais e econdmicas
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adotadas ao longo dos anos. Ademais, nota-se que ambas as dimensdes tiveram maiores

acréscimos entre 2014 e 2016, ano em que o pais enfrentou uma forte crise interna (Magalhaes

etal., 2023).

Figura 3 - Plano cartesiano da variacao do PIB per capita e da Distribui¢ao da Divida Tributaria

Ativa dos municipios brasileiros (2013-2021).
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Fonte: Sistema de Informacdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro - Siconfi e IBGE (2024).
Nota: Os nimeros apresentados no eixo-x de ambos os painéis foram multiplicados por 100 apods a diferenga
entre as duas variaveis dos dois anos em analise.

A analise subsequente, representada na Figura 3, complementa a visdo apresentada

anteriormente ao avaliar as variagdes da relagdo entre as dividas ativas e o PIB per capita dos

municipios. Observa-se mudancas dessas proporc¢des entre 2013 e 2021. Vé-se distribuigdes de
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pontos ao longo do eixo horizontal (4Div/PIB = Div/PIB,y,; — Div/PIB,,13), indicando
variagdes nas proporgoes da divida tributdria ativa em relagdo ao PIB dos municipios nesse
periodo. O eixo vertical, por sua vez, denota variacdes do PIB per capita no mesmo periodo.

A inclinagdo negativa das regressdes lineares nos graficos da Figura 2 sugere uma
correlagdo negativa entre as variagdes da divida ativa, tanto tributdria quanto nao tributaria,
como propor¢ao do PIB e o PIB per capita dos municipios, no periodo de 2013 a 2021. Essa
correlacdo sugere que o aumento das propor¢des de ambas as dividas ¢ acompanhado, em
média, de redugdo no PIB per capita dos municipios.

A gestao eficiente das dividas ativas tributaria e ndo tributaria ¢ essencial para a
satude fiscal dos municipios brasileiros. Essas dividas, representando uma parcela significativa
do PIB e das Receitas Correntes municipais, destacam-se como fatores chave na capacidade
dos municipios de financiar o desenvolvimento local. A relacdo negativa observada entre o
aumento das dividas e a redugdo do PIB per capita sublinha a necessidade de sistemas de
cobranca mais eficazes e politicas que fortalecam a administragao fiscal.

A complexa interagdo entre as dividas ativas e o desenvolvimento econdmico
municipal exige uma andlise pormenorizada das politicas fiscais que influenciam essa
dindmica. Compreender essas relacdes ¢ fundamental para orientar politicas publicas eficazes
que visem a estabilidade financeira e ao desenvolvimento econdmico sustentavel nos

municipios.
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3 METODOLOGIA
3.1 Métodos de Dados em Painel e Painel Dinamico

De acordo com Wooldridge (2010), nos estudos empiricos que utilizam dados em
painel, frequentemente se depara com o desafio da endogeneidade, onde existe uma correlagao
entre as variaveis independentes e o termo de erro do modelo, particularmente quando
cov(xj,uit) # 0. Tal fendmeno ocorre devido a omissdo de variaveis relevantes, erros de
medicao nas variaveis explicativas, ou simultaneidade.

A heterogeneidade ndo observada nos modelos de dados em painel € um problema
predominante, onde a variavel y;; é expressa como uma fun¢do de x;; € um componente nao
observado c;, mais o termo de erro u;;. A presenca de endogeneidade nessas circunstancias
torna a aplicacdo do Método dos Minimos Quadrados Ordinarios (MQO) inadequada, pois as
estimativas se tornam viesadas e inconsistentes se existir correlagao entre c; e qualquer variavel

em Xj;:

Yie = XieB + ¢+ uy (1)
Somente ¢ possivel utilizar MQO se houver justificativas para assumir que
cov(cj, xj) = 0. Se essa hipotese for valida, € possivel considerar um novo termo composto de
erro, Vi = ¢; + Uy, € estimar o modelo por MQO, visto que cov(vit,xj) = 0. Esse método
com dados em painel ¢ conhecido como Minimos Quadrados Ordinarios Agrupados (Pooled
OLYS), que assume que nao ha heterogeneidade individual ndo observada ou que esta € constante
ao longo do tempo e ndo correlacionada com as varidveis independentes. Em outras palavras,
tal modelo ignora a possibilidade de efeitos ndo observados c; serem correlacionado com as
variaveis independentes x;,. No entanto, essa suposigéo raramente ¢ valida na pratica, e, como
resultado, o Pooled OLS pode produzir estimativas viesadas e inconsistentes (Wooldridge,
2010).
Quando a heterogeneidade ndao observada ¢ uma preocupacgao, os pesquisadores
podem adotar abordagens como: 1) encontrar uma variavel proxy para o efeito nao observado e
usar a regressdo OLS; ii) utilizar métodos de Varidveis Instrumentais (IV) ou Minimos
Quadrados em Dois Estagios (2SLS) para tratar as variaveis endogenas; e iii) empregar técnicas
especificas para dados em painel que considerem a heterogeneidade nao observada. Se estiver

disponivel o acesso a apenas uma Unica secao transversal de observacdes, os dois primeiros
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remédios listados acima, ou pequenas variantes destes, esgotam as possibilidades. No entanto,
se for possivel coletar um conjunto de dados de painel, entdo surgem outras possibilidades como
os Modelos de Efeitos Fixos (EF) e Efeitos Aleatorios (EA).

Nessa discussao, impoe-se citar o método de primeiras diferencas que pode ser
utilizado para eliminar os efeitos fixos. Esse método subtrai a observagao de cada individuo em
um periodo de tempo da observacdo no periodo seguinte, removendo os efeitos que sdo

constantes ao longo do tempo:

Ay = Axi B + Auy, (2)

onde A denota a primeira diferenca. Entretanto, perceba que:

cov(Ax;, Au;) = E(Ax;, Auy) — E(Ax,)E(Au,) 3)

Logo, como E (u;) = E(u;—1) = 0, entdo cov(Ax;, Au,) € igual a:

E((xt — xe—1)(ue — ut—l)) = E(xeus) — EQopue—q) — E(ee—que) + E(Xe—que—1) # 0 (4)

Ato continuo, o modelo de Efeitos Aleatorios supde que, além da variacdo ao longo
do tempo, ha uma componente aleatoria nos efeitos ndo observados entre as observacdes. No
EA, esses efeitos ndo observados sdo considerados ndo correlacionados com as variaveis

independentes. O modelo EA ¢ especificado como:

Yie = XieB + i + Uy (5)

onde ¢; € o efeito aleatorio associado a cada observagdes, considerado ndo correlacionado com
as variaveis independentes x;;. Em outras palavras, a hipotese de exogeneidade estrita sustenta
que E(ui | xi0,¢;) =0 e E(ci | x;) =0, indicando a independéncia entre os efeitos ndo
observados e as varidveis independentes.

O modelo de Efeitos Fixos, por sua vez, controla explicitamente as diferencas nao
observadas entre as entidades. A principal caracteristica do FE ¢ que se assume que algo
intrinseco a observagdo pode influenciar a variavel dependente e esse efeito nao varia ao longo

do tempo. Basicamente, o modelo de Efeitos Fixos ¢ representado como:

Vie = XieB + ¢’ +uye (6)

onde ¢;’ ¢ o efeito fixo Gnico para cada unidade, x;; ¢ o vetor de variaveis independentes, f ¢ o

vetor de coeficientes a ser estimado, e u;; ¢ o termo de erro.
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A abordagem FE remove os efeitos fixos a; ao diferenciar dentro de cada
observag¢ao, focando na variagdo ao longo do tempo. Isso significa que o FE ¢ adequado quando
as variaveis ndo observadas ndo variam ao longo do tempo e estdo correlacionadas com as
variaveis explicativas. Diferente do EA, o FE nao faz suposigdes sobre a correlacao entre c; e
x;¢ € utiliza a transformacao within para eliminar os efeitos ndo observados, baseando-se na
condigdo de exogeneidade estrita: E(u;; | xj:, ¢;' ) = 0. A transformagao within subtrai a média
ao longo do tempo das varidveis para cada observagao, eliminando assim o efeito ¢;’ constante
no tempo.

Ambos os modelos sao formulados no mesmo quadro analitico, mas diferem em
como tratam os efeitos nao observados (c;). Em resumo, o modelo EA pressupde que c; ¢
independente das variaveis independentes, o que € uma suposi¢ao forte e pode ndo ser realista
em muitos contextos praticos. O modelo FE, por outro lado, ndo impde tal restri¢do e ¢ preferido
quando se acredita que os efeitos ndo observados podem estar correlacionados com as variaveis
independentes. O FE ¢ particularmente 1til quando se esta interessado em analisar os efeitos de
variaveis que mudam ao longo do tempo dentro de cada observacao.

Se By for estimado por 1* diferenca, Ay;, = Ax;.B + Au;, para depois ser aplicado
MQO, disso resultaria a perda de uma onda, conforme j& exposto. A transformagdo “within”
(“within transformation”) é obtida da seguinte forma: 1) Equa¢do do modelo linear com efeitos
nao observados para s periodos de tempo: y;; = x;:[ + ¢; + u;; 1) Média dessa equagdo na

. x L= YaYie, = _ YieaXie, — T u — YT cit T
dimensdo temporal: Y= T %= T U= TL; C; = TL = ;5 1ii)
Obtém-se a seguinte equagio de “cross section”: y, = X8 + ¢; + u;; Subtrai-se essa Gltima

equacdo em de (5), o que resulta na equacdo transformada de FE (Wooldridge, 2010):
Vie —=¥; = (X = X)B + Uy —uy © Yy = X+ Uy, (7)

No modelos explicitados até entdo, o efeito individual de cada municipio
representado por ¢; pode ou ndo estar correlacionado com as varidveis explicativas. Para
verificar a existéncia de tal correlagio, a literatura indicar aplicar o teste de Hausman?, para o
qual tem hipdtese nula de corr(Xj,c;) =0 e hipdtese alternativa complementar de

corr(X;,, ¢;) # 0. Uma vez constatada a correlagdo ndo nula entre as variaveis, estima-se o

2 A estatistica de teste ¢ dada por (,[?FE - ,[?RE)’ (Var(,[?FE) - Var(BRE)) (BFE - BRE), que segue uma distribui¢do

chi-quadrado com k graus de liberdade. Se a diferenga entre os estimadores for grande, entdo a constante (efeito
especifico de cada municipio) sera correlacionada com a variavel explicativa. Entretanto, se ndo houver correlagao
entre estas, entdo os § seriam proximos pois os dois estimadores seriam consistentes.
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modelo por efeitos fixos. Caso ndo seja constatada, estima-se o modelo, por sua vez, por efeitos
aleatdrios.

Por fim, impde-se citar a metodologia de Arellano e Bond (1991). Essa técnica
aborda a andlise de dados em painel dinamico, focando especialmente na correcao da
endogeneidade e na consideragdo da dependéncia temporal nas variaveis dependentes. Este
modelo ¢ particularmente relevante em estudos econdmicos onde a relagdo causal entre as
variaveis de interesse se estende ao longo do tempo, exigindo uma abordagem que possa
desentrelacar a dinamica temporal da endogeneidade intrinseca aos dados em painel.

No nticleo do modelo de Arellano-Bond est4 o uso de diferencas em primeira para
eliminar os efeitos fixos individuais ndo observados que podem correlacionar-se com as
variaveis explicativas. Essa transformagado reduz a problematica da correlagdo entre o erro € as
variaveis independentes, que ¢ uma fonte comum de vié€s e inconsisténcia nas estimativas de
modelos de painel estatico.

O modelo pode ser representado através da seguinte equacao dindmica:

Vit = Qi1 + X B+ Wi + € (8)

onde y;; ¢ a variavel dependente para a entidade i no tempo t, y;;_1 ¢ a defasagem da variavel
dependente, x;, ¢ um conjunto de variaveis explicativas, B sdo os coeficientes a serem
estimados, ¢ o y; ¢ o efeito fixo ndo observado que varia entre individuos, mas ¢ constante no
tempo, e €;; € o termo de erro.

Para eliminar o efeito fixo y; e reduzir o problema da endogeneidade, a primeira

diferenca da equacao ¢ tomada, resultando em:

Ayie = aly;e—q + Ax; B + A€y )

onde A denota a diferenga de primeira ordem, Ay;; = V; — V;;_1, € similarmente para x;, € €;;.

O proximo passo € lidar com a possivel endogeneidade de Ay;,_,usando variaveis
instrumentais. Arellano-Bond propdem o uso das defasagens adicionais de y como
instrumentos. Assim, para a estimagdo em t, Y;_», Vit—3, €tc., podem ser usados como
instrumentos para Ay;;_4.

O método dos Momentos Generalizados (GMM) ¢ usado para estimar os
parametros. O estimador GMM minimiza uma fun¢do objetivo que compara os momentos
empiricos com os momentos tedricos sob a hipdtese nula. Para o modelo em diferencas de
primeira, o GMM ¢ particularmente adequado porque utiliza as defasagens das variaveis

dependentes e independentes como instrumentos, mitigando a endogeneidade.
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Este processo permite que o modelo de Arellano-Bond lide com a endogeneidade
inerente aos modelos em painel dindmicos, proporcionando estimativas consistentes e eficientes
dos parametros, mesmo na presenga de efeitos fixos ndo observados e relagdes dinamicas entre
as variaveis.

Portanto, o modelo Arellano-Bond (1991) ¢ uma ferramenta poderosa para analisar
dados em painel dindmicos, permitindo estimativas consistentes e eficientes em presenca de
endogeneidade e dependéncia temporal. Sua aplicacdo ¢ vasta em estudos econdmicos que
requerem a compreensao da dindmica temporal nas relagdes entre variaveis.

Nesse sentido, impde-se ressaltar o trabalho de Aratjo, Monteiro e Cavalcante
(2011) que analisa a influéncia dos gastos publicos no crescimento economico dos municipios
do Cear4, utilizando dados em painel de 73 municipios no periodo de 2002 a 2005. Devido a
carater dindmico no processo de crescimento economico, PIB per capita, os autores utilizaram
a metodologia de Arellano e Bond (1991), uma vez que a natureza dindmica ¢ explicitamente
modelada, ao incluir variaveis dependentes defasadas como varidveis explicativas.

Desse modo, as andlises a serem performadas neste trabalho residem nas
metodologias supracitadas. A comparagdo entre ambos os resultados (EA + EF vs. Arellano-

Bond) serdo de valia para mostrar como a dinamica temporal influencia os resultados.

3.2 Base de dados

Este estudo tem como objetivo examinar o impacto das dividas ativas tributéria e
ndo-tributdria no PIB per capita no contexto dos municipios brasileiros. Para tanto, adotou-se a
metodologia do modelo de painel dindmico, conforme desenvolvido por Arellano e Bond
(1991), juntamente com o modelo de efeitos fixos padrdo. Frequentemente, as relacOes
econdmicas sdo intrinsecamente dindmicas, emergindo da interagdo continua de seus
mecanismos internos. Esta premissa se mostra especialmente pertinente ao examinar a trajetoria
do crescimento econdmico, particularmente o PIB per capita, objeto de analise deste trabalho.
No ambito da andlise empirica, a abordagem de dados em painel ¢ empregada para capturar e
compreender melhor a natureza dindmica dessas relagdes econdmicas.

As informacdes utilizadas no presente estudo foram coletadas majoritariamente do
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE), relativo ao PIB, populag¢do e outros
controles que serao utilizados, dado os graus de liberdade em demasia por conta da quantidade

de municipios presentes nas regressdes: Valor Adicionado Bruto da Administra¢do Publica, da
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Industria e da Agropecudria.® Essas varidveis serdo utilizadas como percentuais dos respectivos
PIB para capturar alteragdes nas caracteristicas econdmicas dos municipios.

Utilizando dados da Relagdo Anual de Informagdes Sociais (RAIS/MTE),
divulgados pelo Ministério do Trabalho e Emprego, € possivel mapear o grau de formalizagao
do mercado de trabalho, que ¢ calculado como a razao entre o nimero de trabalhadores formais
e a populagdo total das economias locais. A andlise enfatiza a importancia da formalizagdo
laboral, que nao apenas reflete a produtividade econdmica, devido ao maior acesso a
treinamentos e tecnologias em empregos formais, mas também contribui para a estabilidade de
emprego e renda, gerando um impacto positivo no PIB per capita (BID, 2021). Ademais, a
formalizag¢do ¢é crucial para as finangas publicas, elevando as receitas fiscais e apoiando o
financiamento de servigos e infraestruturas essenciais ao crescimento econdomico. Do ponto de
vista social, ela esta vinculada a melhores condi¢des de trabalho e beneficios sociais,
influenciando positivamente a qualidade de vida e o desenvolvimento do capital social e
humano (FMI, 2020). Adicionalmente, a formalizagdo pode reduzir a desigualdade de renda e
melhorar a eficiéncia econdmica, enquanto a prevaléncia do trabalho informal, associada a altas
taxas de pobreza e desigualdade de género, representa um desafio ao desenvolvimento
sustentavel, limitando o crescimento econdmico nas areas com setores informais expressivos.
De acordo com Arbex, Corréa e Magalhades (2022), a economia informal opera com menor

produtividade, impactando na produ¢do agregada.

Tabela 1 - Descrigao das variaveis.

Variaveis Descri¢ao Fontes

PIB pc Razao do PIB em relagdo a populacao 1
VAB da Administragdo, defesa, educagdo e satide publicas e

VAB adm. publica seguridade social (% PIB) !
VAB industria VAB da industria (% PIB) 1
VAB agro VAB da agropecuaria (% PIB) 1
Mercado formal Percentual da populag@o que trabalha no mercado formal (%) 2
Divida TA/PIB Razao da Divida Tributaria Ativa em relagdo ao PIB (%) 3
Divida nao-TA/PIB Razao da Divida ndo-Tributaria Ativa em relagao ao PIB (%) 3
Divida TA pc Razao da Divida Tributaria Ativa em relagdo a populagao 3
Divida ndo TA pc ~ Razdo da Divida ndo-Tributaria Ativa em rela¢do a populacio 3

Fontes: (1) IBGE; (2) RAIS/MTE,; e (3) Siconfi.
Nota: Os painéis vao de 2013 a 2021 devido a disponibilidade dos dados. Todos os valores foram deflacionados
para o ano de 2021 pelo IPCA. VAB representa o Valor Adicionado Bruto.

3 O Valor Adicionado Bruto do Servigos ndo foi considerado na analise devido a colinearidade perfeita que
ocorreria. Para tanto, tal variavel ¢ capturada pelo intercepto.
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Por fim, sob principal foco da pesquisa, as dividas tributrias e ndo-tributarias ativas
dos municipios provém do Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico
Brasileiro (Siconfi). A Tabela 1, apresenta as variaveis de interesse do estudo e sua respectiva
fonte de dados.

As Tabelas 2 e 3, por sua vez, apresentam estatisticas descritivas dos dois painéis
balanceados, ja apresentados nas Figuras 1 e 2, que examinam a Divida Ativa Tributéria e a
Divida Ativa Nao-Tributaria para uma amostra de municipios brasileiros no periodo de 2013 a
2021. Os tamanhos de ambos os painéis, n =273 e n = 593, se dao por conta de que nem todos
0s municipios brasileiros apresentaram os lancamentos das dividas em questdo em seus
balangos patrimoniais, nos anos de 2013 a 2021, o que justifica as quantidades reduzidas de
entes. Ambos os painéis sdo acompanhados de outras variaveis chave: PIB per capita;
porcentagem da populagdo ocupada com carteira assinada; e valores adicionados brutos
setoriais como porcentagens dos PIB.

A Tabela 2 resume as caracteristicas econdomicas dos municipios com dividas
tributarias ativas, enquanto a Tabela 3 apresenta as mesmas informagdes para os municipios
com dividas ndo-tributérias ativas. A Divida Ativa Tributaria, em média, representa uma maior
propor¢ao do PIB municipal em comparagdo com a Divida Ativa Nao-Tributéria, sugerindo
que a recuperacao de tributos em atraso ¢ um desafio maior para os municipios. A maior
dispersdo dos dados, indicada pelos altos desvios-padrdo e coeficientes de variacao, revelam a
complexidade da gestdo fiscal e apontam para a necessidade de abordagens especificas para
cada tipo de divida, visando otimizar a recuperagdo de receitas e fortalecer a sustentabilidade

financeira dos municipios brasileiros.

Tabela 2 - Estatisticas descritivas do painel balanceado da Divida Tributaria Ativa (2013-2021).

Variaveis Média Mediana Desvio-Padrao COCﬁC.l en}e

de Variagao

PIB pc 40.877,04 32.627,27 38.539,44 0,94
VAB adm. publica/PIB (%) 19,69 17,31 10,37 0,53
VAB industria/PIB (%) 15,62 11,69 12,75 0,82
VAB agropecuaria/PIB (%) 18,86 14,25 16,75 0,89
VAB servigos/PIB (%) 37,67 37,15 12,54 0,33
Mercado formal (%) 19,60 17,66 10,11 0,52
Divida TA/PIB (%) 2,23 0,89 6,34 2,85
Divida TA pc 780,44 281,47 2.182,60 2,80

Fonte: Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro — SICONFI.
Nota: As variaveis que ndo foram apresentadas em porcentagem estdo em R$ 1 de 2021, sendo deflacionadas pelo
IPCA. Esse grupo ¢ composto por 593 municipios.
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Tabela 3 - Estatisticas descritivas do painel balanceado da Divida ndo-Tributaria Ativa (2013-

2021).

Variaveis Média Mediana Desvio-Padrao COCﬁC‘l en~te

de Variagao

PIB pc 45.799,75 36.503,33 41.530,06 0,91
VAB adm. publica/PIB (%) 18,34 15,87 10,29 0,56
VAB industria/PIB (%) 16,63 13,63 12,81 0,77
VAB agropecuaria/PIB (%) 18.84 13,15 17,36 0,92
VAB servigos/PIB (%) 37,28 37,13 12,49 0,33
Mercado formal (%) 21,14 19,62 11,18 0,53
Divida ndo-TA/PIB (%) 0,61 0,23 1,30 2,13
Divida ndo-TA pc 215,69 93,57 512,85 2,38

Fonte: Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro — SICONFI.
Nota: As variaveis que ndo foram apresentadas em porcentagem estdo em R$ 1 de 2021, sendo deflacionadas pelo
IPCA. Esse grupo ¢ composto por 273 municipios.

3.3 Modelo Teorico e Econométrico

A estratégia econométrica no presente estudo envolve a estimagdo dos parametros

de uma funcao do tipo Cobb-Douglas, especificada de acordo com a equagao a seguir:

Y = F(K,L) (10)

No entanto, guardando todas as propriedades de uma fung¢do de produgdo
neocléssica, essa func¢ao ¢ alterada ao se introduzir um termo exponencial que incorpora outros
fatores determinantes do crescimento econdmico. O fator capital, por sua vez, ndo sera levado
em consideracdo no estudo, devido a inexisténcia de dimensdes que captem tais eventos de
forma longitudinal para os municipios brasileiros. Nesse sentido a fungao de produgao ¢ descrita

da seguinte forma.
Yit — L(ilteXi’t9+Ci+£it (1 1)

onde Y;; € o produto total de cada municipio, L;; € o total de trabalhadores e X denota o conjunto
de variaveis controle no modelo. O termo &;; € o erro aleatorio assumido ser distribuido
normalmente com média zero e variancia o2/ e ¢; sdo os efeitos individuais fixos constantes no
tempo.

Vale salientar que o termo c; tenta captar a heterogeneidade ndo observada existente

entre os municipios. Essa heterogeneidade esta associada, por exemplo, ao que diz respeitos ao
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potencial natural de atracdo de investimentos por parte dos municipios que ¢ ndo observada e,
certamente, afeta o produto gerado pelas economias locais. O termo &;;, por sua vez, pode estar
captando os choques tecnologicos ocorridos na economia.

Em termos per capita, a equagao (11) pode ser reescrita por:

Vir = llqéexl-’t9+ci+sit (12)

onde y;; = Y;:/N;t ¢ l;; = L;iz/N;; sdo o produto per capita e a propor¢do de trabalhadores
formais na economia local, respectivamente. Ao logaritmizar a equacao (12), o modelo passa a

ser linear nos logaritmos das variaveis:

In(y;) = aln(ly) + X;,0 + ¢; + ;¢ (13)

Desse modo, o modelo principal é dado por:

PIB S DIy % DIV .
n(5—) =B+ ) Bi(5m) + ) Brealn(p ) + ) BeaVABL + BoMic +ci+ e (14)
Pop it = PIB/; = Pop i o

onde a variavel dependente representa o PIB per capita do municipio i no ano t; DIV /PIB
indica a propor¢do da divida ativa (tributaria ou ndo-tributaria) sobre o PIB dos municipios; ja,
DIV /Pop é a divida ativa (tributaria ou ndo-tributaria) per capita; VAB¥, por sua vez, representa
o valor adicionado bruto, para o qual j = adm. publica, industria e agro; por fim, M indica o
percentual da populacao que trabalha no mercado formal.
Ato continuo, o modelo de Arellano-Bond ¢ dado por:
PIB PIB '

Aln <P_0P>it = 6AIn (P_Op)it_1 + AX;;B + A€y (15)
onde A indica a primeira diferenca, X representa as mesmas variaveis de controle da equagdo
(14), seguido do vetor de parametros B, € € ¢ o termo de erro idiossincratico. Em resumo, para
enderecar a endogeneidade inerente a variavel dependente defasada, via abordagem de
Arellano-Bond, emprega-se a defasagem de segunda ordem da varidvel dependente
In(PIB/Pop);;—, como instrumento para a primeira diferenca da variavel dependente defasada
AIn(PIB/Pop);;_1. Este modelo permite capturar a persisténcia do PIB per capita ao longo do
tempo, a0 mesmo tempo em que trata do potencial endogeneidade das varidveis defasadas,
fornecendo assim estimativas consistentes dos efeitos da divida tributaria ativa e das demais

variaveis controladas sobre o crescimento econdmico municipal.
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4 ANALISE E DISCUSSAO DOS RESULTADOS

Nesta se¢do, sera realizada uma analise dos resultados obtidos a partir dos modelos
de regressao apresentados na Tabela 4, com base nas equacdes (14) e (15). As andlises irdo
concentrar-se nos efeitos das dividas ativas tributaria e nao-tributéria sobre o PIB per capita dos
municipios brasileiros, considerando também as varidveis de controle, como o Valor
Adicionado Bruto (VAB) setorial e a formalizagdo do mercado de trabalho.

Os coeficientes para a propor¢do da divida ativa tributaria em relagdo ao PIB (%
Div/PIB) revelam um impacto negativo e estatisticamente significativo sobre o PIB per capita
em todos os modelos estimados. No modelo de efeitos fixos, o coeficiente de -0,014 indica que,
para cada aumento de 1% na proporcao da divida ativa tributdria em relagcdo ao PIB, ha uma
reducdo de aproximadamente 1,4% no PIB per capita dos municipios. Esse resultado estd em
linha com a literatura que aponta que altos niveis de divida ativa podem restringir a capacidade
dos municipios de realizar investimentos produtivos, afetando negativamente o crescimento
econdmico.

Adicionalmente, os termos quadratico nos dois modelos sugerem relagdes nao
lineares, onde o impacto negativo da divida ativa tributaria diminui em niveis muito elevados
desta. Este comportamento pode ser explicado pelo fato de que, em niveis extremamente altos
de divida, os esforgos de recuperacao podem ser intensificados, resultando em uma menor
redu¢do proporcional no PIB per capita.

De outro lado, as andlises dos modelos que exploram a divida ndo-tributéria ativa
também apontam impactos negativos significativos dessa varidvel sobre o PIB per capita. O
coeficiente de -0,039 no modelo de efeitos fixos, por exemplo, indica que um aumento de 1%
na proporcao da divida ativa ndo-tributdria em relagdo ao PIB resulta em uma redugdo de
aproximadamente 3,9% no PIB per capita. Este efeito negativo ¢ mais acentuado do que o
observado para a divida ativa tributéria, destacando a necessidade de uma gestao eficaz de
ambas as formas de dividas.

Ato continuo, os termos quadraticos positivos sugerem relagdes semelhantes as
observadas para a divida ativa tributaria, onde o impacto negativo diminui em altos niveis de
divida. Isso pode indicar que os municipios também intensificam os esforcos de recuperagdo
em face de altos volumes de divida ativa nao-tributaria.

Os resultados que utilizam a abordagem metodolégica de Arellano-Bond, que
consideram a dindmica temporal, confirmam a persisténcia do PIB per capita ao longo do

tempo. A variavel dependente defasada (In(PIB per capita),_;) apresenta coeficientes positivos
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para ambos os modelos, indicando que o crescimento econdmico atual estd fortemente

relacionado com o desempenho econdmico passado.

Tabela 4 - Resultados das regressoes.

Modelos de Efeitos Fixos Arellano-Bond
Div trib. Div fi-trib. Div trib. Div fi-trib.
10.84%** 10.868*** 7. 647***  10.697***

Variaveis independentes

Constante (0.028) 0.039)  (1398)  (1.654)
. -0.014%**  -0.039%**  -0.036%**  -0.102%**
o
Div/PIB % (0.001)  (0.006)  (0.004)  (0.02)
. 0.0%** 0.001%** 0.0%** 0.003***
0/)\2
(Div/PIB %) (0.0) (0.0) (0.0) (0.001)
, . o . . -0.021*** -0.278%**
In(Divida Tributaria Ativa per capita) (0.007) - (0.025) -
. . o . 0.004*** 0.032%%**
r 4 2 _ _
In(Divida Tributaria Ativa per capita) (0.001) (0.003)
, . ~ o . . -0.032%** -0.143%**
In(Divida ndo-Tributaria Ativa per capita) - (0.008) - (0.025)
. . . . . 0.006%** 0.023%%**
r ~ _ r 2 _ _
In(Divida nao-Tributaria Ativa per capita) (0.001) (0.004)
0.005%*** 0.004*** 0.014%*** (.01 1%**
N «
% Populagdo Mercado Formal (0.0) (0.0) (0.001) (0.002)
. -0.037%** -0.037%**  -0.032%**  -(0.038%**
¢ 0
Vab Adm. Publica % (0.001)  (0.001)  (0.001)  (0.001)
. 0.009%** 0.011%** 0.009***  0.007***
i [
Vab Indistria % (0.0) 0.001)  (0.001)  (0.001)
0.004*** 0.005%%** 0.01%** 0.009%**
o
Vab Agro % (0.001) (0.001) (0.0) (0.001)
. 0.32%* 0.015
In(PIB per capita);_ - - (0.133) (0.156)
Hausman y? 401.76 107.87 - -
Estatistica J (Teste de Hansen) - - 3E-5 7.7E-5
N° de observagdes 5337 2457 5337 2457
N° de municipios 593 273 593 273

Nota: Estatistica t-Student entre parénteses. (*), (¥*) e (***) significante ao nivel de 1%, 5% e 10%,
respectivamente.

Impde-se salientar que os modelos dinamicos refor¢am os achados dos modelos de
efeitos fixos, com coeficientes semelhantes para as dividas ativas tributaria e ndo-tributaria, o
que sugere que a influéncia negativa dessas dividas sobre o crescimento econdmico ¢
consistente ao longo do tempo.

Ato continuo, os resultados das variaveis de controle também revelam observagdes
importantes sobre os determinantes do PIB per capita dos municipios brasileiros. Entre as
variaveis de controle incluidas nos modelos, destacam-se a propor¢do do Valor Adicionado

Bruto (VAB) setorial e a formaliza¢ao do mercado de trabalho.
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A proporcao da populagdo empregada no mercado formal (% Populagdo Mercado
Formal) tem impacto positivo e estatisticamente significativo sobre o PIB per capita em todos
os modelos. Este resultado reforca a importancia de politicas publicas que promovam a
formalizagdo do mercado de trabalho, uma vez que a formalizacdo esta associada a maiores
niveis de produtividade e seguranga econdmica para os trabalhadores.

Em contrapartida, a propor¢io do VAB proveniente da administragdo publica
apresentou coeficientes negativos em todos os modelos, indicando que uma maior dependéncia
do setor publico pode estar associada a menores niveis de crescimento economico municipal.
Este achado sugere que uma alocacao excessiva de recursos para a administracao publica pode
reduzir a eficiéncia econdmica, desviando recursos de setores mais produtivos.*

Por outro lado, os coeficientes para o VAB da industria e da agropecudria sao
positivos e significativos em todos os modelos, o que destaca a importancia do incentivo ao
desenvolvimento industrial e agricola nos municipios como estratégias eficazes para promover
0 crescimento econdmico.

Os achados deste estudo ressaltam a complexidade da dindmica econOmica
municipal e a importancia de uma gestao fiscal eficiente. A presenga de dividas ativas elevadas,
tanto tributdria quanto ndo-tributaria, pode restringir o crescimento econdémico, enquanto a
formaliza¢dao do mercado de trabalho e a diversificagdo setorial podem atuar como motores de
desenvolvimento. Dessa forma, politicas que visem a recuperagao de créditos, a promogao da
formalizacdo e ao fortalecimento dos setores produtivos sdo pilares para o crescimento
sustentdvel dos municipios brasileiros. Por fim, resultados das regressdes se mantiveram
similares com a exclusdao dos termos quadraticos da proporc¢ao das dividas em relacao aos PIBs

municipais € também com as exclusdes das dividas em termos per capita.

40 VAB do setor de servigos ndo foi utilizado nas regressdes para evitar colinearidade perfeita.
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5 CONCLUSOES

A andlise realizada neste estudo destacou a complexa relacao entre a gestao fiscal
dos municipios brasileiros e o crescimento econdomico, com énfase nas dividas ativas tributéria
e ndo-tributaria. Os resultados apresentados evidenciam que tanto a divida ativa tributéria
quanto a nao-tributdria t€ém um impacto negativo significativo sobre o PIB per capita dos
municipios. Este achado estd em consonancia com a literatura que sugere que altos niveis de
divida podem restringir a capacidade dos municipios de realizar investimentos produtivos,
afetando negativamente o desenvolvimento econdmico.

Os coeficientes estimados nos modelos de efeitos fixos indicam que um aumento
de 1% na propor¢ao da divida ativa tributaria em relagao ao PIB resulta em uma reducao de
aproximadamente 1,4% no PIB per capita dos municipios. Da mesma forma, a divida ativa ndo-
tributaria, quando aumentada em 1%, leva a uma diminui¢do mais acentuada de 3,9% no PIB
per capita. Esse impacto mais forte da divida ndo-tributéria ressalta a necessidade de uma gestao
eficaz de ambas as formas de dividas, com uma atengao especial as peculiaridades de cada tipo.

Além disso, as analises dos termos quadraticos nos modelos sugerem que, em niveis
muito elevados de divida, os esforcos de recuperagdo podem ser intensificados, resultando em
uma menor reducdo proporcional do PIB per capita. Isso pode ser interpretado como uma
resposta adaptativa dos municipios diante de altos niveis de endividamento, buscando recuperar
os recursos devidos de maneira mais eficiente.

Os resultados também destacam a importancia da formalizagdo do mercado de
trabalho e da diversificagdo econdmica setorial. A formalizacdo, representada pelo percentual
da populagdo empregada no mercado formal, mostra um impacto positivo e significativo sobre
o PIB per capita. Este resultado refor¢a a necessidade de politicas que promovam a
formalizagdo laboral, pois ela esta associada a maiores niveis de produtividade e seguranca
econOmica para os trabalhadores, além de contribuir para a estabilidade financeira municipal.

A dependéncia do setor publico, entretanto, quando compreendida pela propor¢ao
do Valor Adicionado Bruto (VAB) da administragdo publica, mostrou um impacto negativo
sobre o crescimento econdmico, sugerindo que uma alocagao excessiva ou indiscriminada de
recursos para os gastos publicos pode reduzir a eficiéncia econdmica dos municipios. Em
contraste, os setores da industria e da agropecudria mostraram coeficientes positivos e
significativos, destacando a importancia de incentivar o desenvolvimento desses setores como

estratégias eficazes para promover o crescimento economico.
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Os modelos dindmicos de Arellano-Bond corroboram esses achados, indicando que
o crescimento econdmico atual estd fortemente relacionado com o desempenho economico
passado. A persisténcia do PIB per capita ao longo do tempo confirma a importancia de uma
gestdo fiscal consistente e eficaz para o desenvolvimento econdmico sustentavel dos
municipios.

Em suma, os resultados deste estudo enfatizam a necessidade de politicas publicas
que visem a recuperacdo eficiente de créditos, a promocao da formalizagdo do mercado de
trabalho e ao fortalecimento dos setores produtivos. Tais politicas sdo fundamentais para a
sustentabilidade fiscal e para o crescimento econdmico dos municipios brasileiros, permitindo

um desenvolvimento mais equilibrado e resiliente frente aos desafios fiscais e econdmicos.
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