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RESUMO

Trabalhos recentes mostraram que a teoria assintdtica traz resultados equivocados nos
testes de causalidade quando o Método de Momentos Generalizados (MGM) ¢
utilizado. Este estudo re-examina a relagdo dindmica entre receitas proprias, despesas
correntes e transferéncias correntes para os governos municipais brasileiros no periodo
de 2000 a 2008. A estimacdo do modelo de dados em painel dindmico ¢ feita através do
MGM, mas os testes de especificacdo utilizam valores criticos gerados por bootstrap
para fornecer melhor aproximacéo a distribuicdo da estatistica de teste. Uma defasagem
de dois anos ¢ encontrada na equacdo de despesas, mas nenhuma dinamica € observada
nas equagdes de receitas proprias e de transferéncias, sugerindo a hipdtese de que
receitas passadas afetam despesas correntes.

Palavras-chaves: Despesas, Receitas, Transferéncias, Causalidade, Dados em painel
dinamico, Método Generalizado dos Momentos, Valores criticos gerados por bootstrap.



ABSTRACT

Recent works has shown that the asymptotic theory provides misleading results in
causality tests when the Generalized Method of Moments (GMM) is used. This study
re-examines the dynamic relationship between own revenues, current expenditures and
current grants to municipal governments in Brazil in the period 2000 to 2008. The
dynamic panel data model estimation is done by GMM, but the specification tests use
bootstrap critical values to provide a better approximation to the distribution of the test
statistic. A lag of two years is found in the expenditure equation, but no dynamics is
observed in the own revenues and transfers equations, suggesting the hypothesis that
past revenues affect current expenditures.

Keywords: Expenditure, Revenues, Grants, Causality, Dynamic panel data, Generalized
Method of Moments, Bootstrap critical values.
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1 Introducao

A discussao em torno da relacao entre tributacao e os gastos governamentais, no que diz
respeito a causalidade de uma sobre a outra, é um tema amplamente debatido nos mais
diversos paises em diferentes periodos. Alguns dos estudos recentes que vém analisando o
comportamento dindmico das relacoes entre receitas e despesas piblicas utilizam o Método
Generalizado dos Momentos para estimar modelos de dados em painel e buscar suas
verdadeiras especificagoes. Contudo, tais técnicas de estimagao podem levar a relagoes
intertemporais equivocadas no modelo. Isto acontece devido a utilizacao de valores criticos
assintoticos ao conduzir os testes de especificagao do modelo. Segundo as investigacoes de
Monte Carlo presentes no trabalho de HALL e HOROWITZ (1996), dentre outros, o fato
é que a teoria assintética nao fornece uma boa aproximacao a distribuicao das estatisticas
do teste em estudo!, de tal maneira que pode-se rejeitar uma hipétese nula verdadeira
com muita frequéncia. Tal distor¢ao pode levar a presenga de defasagens muito amplas
quando, na verdade, estas deveriam ser mais reduzidas ou até mesmo quando a equagao
nao deveria apresentar dinamica qualquer.

Estes mesmos trabalhos sugerem a utilizacao de valores criticos gerados através das
técnicas de bootstrap como solucao, mas este método em sua forma tradicional nao tem
um bom desempenho quando a estimacgao por MGM ¢ utilizada. Duas versoes para a
corregao desta técnica foram criadas por HALL e HOROWITZ (1996) e por BROWN
e NEWEY (1995), tornando assim possivel a utilizagado de valores criticos gerados por
bootstrap. Apesar destas evidéncias, poucos sao os trabalhos empiricos que utilizam as
técnicas de bootstrap para corrigir tais distor¢coes no MGM.

Este estudo visa re-examinar a relacao intertemporal entre receitas, despesas e
transferéncias nos governos municipais do Brasil, no periodo de 2000 a 2008, através das
informacgoes fornecidas pela Secretaria do Tesouro, formando uma amostra para dados
em painel. Como se pretende analisar a possivel causalidade entre estas trés varidveis,

considerando o efeito de uma varidvel defasada sobre a outra no perfodo corrente, um

1O teste de Sargan e o teste de Sargan em diferenca sdo frequentemente conduzidos para especificacao
destes tipos de modelo. Este estudo também utilizard tais testes.
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vetor auto-regressivo é considerado. A idéia é inicialmente considerar um modelo com
amplas defasagens em suas varidveis explicativas e em seguida reduzi-las. Os testes de
especificacao considerarao os valores criticos gerados pelo método alternativo desenvolvido
por Hall e Horowitz, mas também levarao em conta os valores criticos assintéticos para
desta forma comparar os modelos finais obtidos sob ambos os aspectos.

Além desta introdugao, a préxima segao expoe um referencial tedrico divido em trés
partes. Na primeira subsecao, verificam-se os diferentes casos para as relagoes dinamicas
entre receitas e despesas, apresentando alguns estudos recentes; logo apds, observam-se as
contribuigoes de varios trabalhos na estimacao de um modelo de dados em painel dindmico
através do MGM, bem como os testes desenvolvidos para avaliar a
especificacao do modelo; por tltimo, verificam-se as vantagens ao considerar os valores
criticos gerados por bootstrap, além de expor as dificuldades ao utilizar este método em
sua versao tradicional e apresentar duas versoes alternativas para corrigir tais problemas.

A segdo 3 apresenta uma descrigdo dos dados utilizados neste estudo (despesas
correntes, receitas proprias e transferéncias correntes), além das transformagoes sofridas
e das trés diferentes triagens pelos quais a amostra passa, com o intuito de eliminar
possiveis distor¢oes. A secao 4 descreve a técnica de estimacao e a sequéncia dos testes,
sendo ambos utilizados nas duas segOes posteriores. A secao 5 expoe diferentes
experimentos de Monte Carlo e confronta os resultados obtidos nos testes que
consideram os valores criticos assintéticos com aqueles que tomam os valores criticos
gerados pelo método de bootstrap, para assim investigar sob quais aspectos o ultimo
apresenta melhor performance que o primeiro.

A secao 6 apresenta os resultados obtidos na aplicacao empirica, por meio de uma
sequéncia de testes. Primeiramente, faz-se o teste de especificagao no modelo inicial;
depois disso, um segundo teste é feito para verificar as possiveis reducoes nos lags; e, por
fim, verifica-se a causalidade no sentido de Granger da varfavel explicativa sobre a varidvel
dependente. Por fim, a conclusao destaca e retoma os objetivos iniciais, verificando o

atendimento destes e apresentando as consideracoes finais.
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2 Referencial Teorico

2.1 A relacao entre receitas e despesas

Existem quatro hipdteses principais que consideram as relagoes intertemporais entre as
receitas e as despesas e varios estudos constatam a existéncia destes diferentes casos:

(1) Mudangas nas despesas levam a alteragbes nas receitas. O trabalho de
BARRO (1979) encontrou este tipo de relagdo ao investigar uma série anual das contas
ptblicas nos Estados Unidos de 1916 a 1976, no qual o autor verifica que o aumento
nos tributos elevam os gastos governamentais. DAHLBERG e JOHANSSON (1998)
examinam a relacao dindmica entre receitas e gastos nos governos municipais da
Suécia através de testes de causalidade no sentido de Granger. Além de encontrar que
os gastos causam a tributacao, usando um modelo de dados em painel dindmico, os
autores também constataram que as transferéncias intergovernamentais afetam tanto a
receitas préprias® quanto as despesas. CASTRO, GONZALEZ-PARAMO e COS (2001)
também encontram o mesmo comportamento dindmico utilizando o teste de causalidade
no sentido de Granger, no contexto de uma andlise de VAR, ao avaliar a politica fiscal
da Espanha no periodo de 1964 a 1998. HUSSAIN (2005) descobriu um efeito unidirecional
das
despesas governamentais para os tributos no Paquistao numa amostra de 1973 a 2003.
Por fim, AFONSO e RAULT (2009) encontraram que despesas conduzem a taxac¢ao na
Itélia, Francga, Espanha, Grécia e Portugal numa andlise de painel para os paises que
pertencem a Uniao Européia no periodo de 1960 a 2006.

(2) Mudangcas nas receitas levam a alteragoes nas despesas. HOLTZ-EAKIN,
NEWEY e ROSEN (1989) observaram este tipo de vincula¢ao ao analisar um painel de
nove anos com informacgoes de 171 governos municipais dos EUA, aplicando técnicas de
VAR. DAHLBERG e JOHANSSON (2000) seguiram passos semelhantes no estudo de um
painel com governos municipais da Suécia, mas utilizaram valores criticos gerados por

bootstrap nos testes de causalidade. EITA e MBAZINA (2008) também confirmam uma

2A definicdo para receita prépria serd dada na secio 3.
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causalidade unidirecional da tributacao para os gastos governamentais, observados na
Namibia no periodo de 1977 a 2007. AFONSO e RAULT (2009) , por sua vez, verificam
que taxacdo conduz a despesas na Alemanha, Bélgica, Austria, Finlandia e Reino Unido.
No que se refere ao Brasil, LOPES, REBELO e SILVA (2008) verificaram dados mensais
que vao de janeiro de 1999 a novembro de 2007 através de modelo de correcao de erros
(VEC), mostrando que, nos tltimos anos, o governo brasileiro utilizou uma politica do
tipo arrecadar e gastar; e AZEVEDO (2010) também constatou este comportamento
intertemporal, tomando por amostra os municipios da regiao Nordeste no periodo de
1995 a 2006.

(3) As receitas e despesas sao conjuntamente determinadas. Este é o caso de
MOISIO (2001), que investiga as relagoes de causalidade sob o impacto de uma reforma
no sistema de transferéncias, no periodo de 1985 a 1999 para 463 municipios da Finlandia.
O sincronismo fiscal foi detectado no periodo de 1993 a 1999. Um resultado semelhante
é encontrado no estudo de NOJOSA (2008), que toma um painel de 12 anos para 1365
governos municipais do Brasil, para captar o impacto da Lei de Responsabilidade Fiscal
(LRF) de 2000. Foi verificado que receitas e despesas se relacionam mutuamente no
periodo de 2001 a 2006. Um outro estudo é o de HO e HUANG (2009), que utilizam
o modelo de correcao de erro para 31 provincias chinesas no periodo de 1999 a 2005,
mostrando que existe causalidade bi-direcional entre receitas e despesas.

(4) Receitas e despesas sao independentes. Este ¢ o caso do modelo de HOOVER
e SHEFFRIN (1992), que utilizam dados trimestrais dos EUA no perfodo de 1950 a 1989,
onde a auséncia de relagoes entre tributacao e gastos é observada a partir do periodo
pos-guerra.

Como foi visto, os diversos trabalhos acima apresentam diferentes modelos e técnicas
econémetricas para a andlise de causalidade temporal no sentido de Granger. Neste
estudo, considera-se o modelo de dados em painel dindmico, que elimina dificuldades com
problemas de agregacao e traz facilidades nos testes de causalidade no sentido de Granger.
Segundo HOLTZ-EAKIN, NEWEY e ROSEN (1988), a suposicao de estacionariedade

pode ser relaxada, visto que a teoria de distribuicao assintética para um grande niimero
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de unidades individuais nao requer que o VAR satisfaca as condigoes usuais que descartam
raizes unitdrias e explosivas.? Um outro ponto a destacar é que o teste de causalidade no
sentido de Granger é muito sensivel a selecao de lags. Portanto, uma especificagao correta
quanto ao nimero de defasagens no modelo deve ser alcancada para que se possa testar

a causalidade com razodvel seguranca.

2.2 Estimando um modelo de dados em painel dindmico pelo

Método Generalizado dos Momentos

Considera-se aqui o modelo de dados em painel dindmico
Yie = Qi1+ BYis—2 + VWii—3 + fi + Uiy uiy ~ 11D(0,02)

onde ¢ = 1,..., N indica as unidades individuais e ¢ = 1,..., T indica periodos de tempo,
a, [ ey sao os pardmetros do modelo a serem estimados, f; denota um efeito individual e
u;+ ¢ um erro do tipo ruido branco. HOLTZ-EAKIN, NEWEY e ROSEN (1988) apontam
que a restricao na qual a relacao temporal de y é a mesma para cada unidade individual
geralmente nao é observada na pratica, desta forma, busca-se relaxar tal restricao. Além
da presenga do efeito individual, estes autores argumentam que uma segunda forma para
permitir uma heterogeneidade individual em (1) é aceitar que a variancia da inovagao
nesta equagao possa mudar de acordo com as unidades individuais. A idéia aqui é que
mudancas na variancia da inovacao de um VAR correspondem a alteragoes na variancia
das varidveis, logo, ao considerar que ocorra heterocedasticidade individual na variancia
da inovacao, permite-se maior heterogeneidade individual na variabilidade de y. Desta
forma, permite-se aqui a presenca de heterocedasticidade entre individuos na variancia da
inovacao.

De acordo com NICKELL (1981), modelos dindmicos com efeitos individuais geram

4

estimativas enviesadas, que desaparecem apenas quando 7' tende ao infinito.* Segundo

ANDERSON e HSTAO (1981), toma-se a primeira diferenca deste tipo de equagao para

3Uma breve discussdo ¢ dada em HOLTZ-EAKIN, NEWEY e ROSEN (1988).
4Esta dissertacdo considera um 7 muito pequeno, levando em consideracdo, portanto, a observacio
acima.
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remover o efeito individual do modelo®, o que também leva a um processo de média mével
no erro. Através das informagoes de distribui¢ao do erro em (1), obtém-se a condicao de

ortogonalidade
N
Ely; sAugy) = %Zyz’,s(Aym —alAyir1 — BAYit 2 —YAYir3) =0 (s=1,..,t = 2)
i=1

o que possibilita a utilizacao da varidvel dependente, que é defasada no minimo em dois
perfodos, como instrumento para a varidavel dependente defasada na equagao em primeira
diferenca®. No caso em que hé mais condicoes de momento do que pardmetros, utiliza-se
o método generalizado dos momentos (MGM) para a estimagao do modelo. Seguindo a
proposta de HANSEN (1982), considera-se aqui como y o vetor da varidvel dependente, Z
¢ a matriz de instrumentos’ e X é a matriz de regressores. O estimador MGM minimiza

a fungao objetivo
Q=y— X0/ ZWZ'ly — X6]
Resolvendo esta funcao objetivo de forma adequada obtém-se o estimador MGM

Oron = [(X'ZWZ'X)1X ZW Z'y

2

HANSEN (1982) argumenta que a consisténcia deste estimador ¢ garantida por
qualquer matriz W simétrica positiva, mas a eficiéncia nao é garantida por um W
qualquer. Para isto a matriz de ponderacao deve ser aquela que minimiza a variancia
assintética do estimador. Por isto, a estimagao é feita em dois passos: no primeiro, obtém-
se estimativas consistentes resultantes de um W arbitrario; no segundo passo, a estimativa

resulta de uma matriz de ponderacao que utiliza residuos provenientes do primeiro passo.

50 modelo diferenciado entao sera:
Ay = Ay 1+ BAY; 4o + YAY; 43 + Ay

6Note que esta é a unica restricio imposta para a andlise de identificacio dos parametros. De
acordo com HOLTZ-EAKIN, NEWEY e ROSEN (1988), se outras restrigdes tais como a auséncia de
heterocedasticidade individual no erro wu;; fossem impostas, seria mais simples identificar os
parametros. Contudo, estas restrigoes implicariam em homogeneidade individual e temporal na relagao
entre os diferentes valores de y. Portanto, impor apenas as condigoes de ortogonalidade consiste em
permitir o méximo de heterogeneidade possivel.

"Percebe-se que o nimero de instrumentos cresce ao passo que t é maior (s = 1,...,t — 2) e portanto
Z é uma matriz bloco-diagonal.
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ARELLANO e BOND (1991) sugerem um teste para avaliar a especificagdo do modelo
de dados em painel: a estatistica de Sargan, obtida ao colocar o estimador MGM (4) na
funcao objetivo (3). Segundo BERGSTROM, DAHLBERG e JOHANSSON (1998), a
l6gica do teste é observar quao préximo o modelo se encontra das condigoes de momento.
A hipétese nula, que afirma que os instrumentos sao ortogonais aos erros, possui uma
distribuicao assintética qui-quadrado com graus de liberdade equivalente ao nimero de
instrumentos menos o nimero de pardmetros a serem estimados. Os autores salientam
que excluir algum regressor importante para a dindmica do modelo leva a correlacao entre
o erro e os instrumentos, fazendo com que a estatistica de Sargan rejeite a validade dos
instrumentos. Se a 3% defasagem na equagao (1) diferenciada for desconsiderada, por

exemplo, certamente esta serd captada pelo erro, ou seja,
it = VAYi 13 + Au;y
Entao, a condigao de ortgonalidade (2) neste caso sera:

EZieis]l = El(Yig—2,Yig—3, - Yio) (YAY -3 + Au; )] # 0

o que implica na rejeicao da hipétese nula no teste de Sargan. Uma variacao deste teste
também ¢é utilizada para buscar a melhor especificacao do modelo. Inicia-se com uma
estrutura de defasangens grande na especificacao e calcula-se a estatistica de Sargan.
Depois o niimero de lags é reduzido e mais uma vez a estatistica de Sargan é mensurada
para verificar se esta aumentou mais do que pode ser explicado pelos graus de liberdade
adicionais. Este é o teste de diferenca de Sargan (ds), que é a diferenga entre os testes de
Sargan calculados separadamente e possui a mesma distribuicao assintética da estatistica
anterior e graus de liberdade igual ao nimero de graus de liberdade do modelo restrito

deduzido os graus de liberdade do modelo inicial®.

8Uma explicacio mais rigorosa no que diz respeito a distribuicio e aos graus de liberdade do teste
pode ser encontrada no apéndice de ARELLANO e BOND (1991).



18

2.3 Bootstrap e MGM

Alguns trabalhos anteriores’, através de experimentos de Monte Carlo, indicam que os
testes para estimadores MGM tendem a rejeitar a hipétese nula verdadeira com muita
frequéncia quando pequenas amostras sao utilizadas. Uma possivel forma de corrigir tal
problema nos testes seria a utilizacao de valores criticos gerados por bootstrap. Segundo
BERGSTROM (1999), a idéia bdsica deste método é utilizar a amostra original como
se fosse a populacao: logo o estimador de um pardmetro obtido por tal amostra seria
considerado aqui como o verdadeiro valor do pardmetro. A partir da amostra empirica,
geram-se novas amostras com o mesmo tamanho, mas nao com a mesma composicao,
onde cada observagao apresenta uma probabilidade de 1/N para ser gerada, no qual N é
o tamanho da amostra. Para cada nova amostra gerada por bootstrap, obtém-se um novo

parametro estimado, que em média serd igual ao parametro populacional'

e um novo
teste é calculado. Apds repetir este processo virias vezes, obtém-se uma distribuicao dos
testes que é gerada ao tomar as caracteristicas dos dados na amostra original, impondo a
restricao de que a hipotese nula é verdadeira.

BERGSTROM, DAHLBERG e JOHANSSON (1998) porém alertam que tal método
nao funciona muito bem quando MGM ¢ utilizado. Isto acontece porque as condicoes
de ortogonalidade levadas em conta na hipétese nula do teste de Sargan nao acontecem,
visto que as condigoes de momento das amostras geralmente nao sao zero quando o seu
modelo é sobreidentificado (o nimero de instrumentos é maior que o nimero de parametros
estimados), caracteristica esta que obviamente estd presente na estimacao por MGM.
Estes autores entao argumentam que se os momentos sao diferentes de zero, o
objetivo aqui é na verdade rejeitar a hipdtese nula. O problema é que no caso onde a
amostra original possui condicoes de momento longe de zero, as amostras produzidas por
bootstrap resultardo em estatisticas de teste com valores muito altos!!'; logo os valores

criticos gerados por bootstrap serao altos, ja que tais valores resultam das proprias

%Ver BROWN e NEWEY (1995), HALL ¢ HOROWITZ (1996), BERGSTROM, DAHLBERG e
JOHANSSON (1998), e DAHBERG e JOHANSSON (2000).

Como ja foi falado anteriormente, ¢ importante destacar que o verdadeiro pardmetro neste
procedimento foi obtido pela estimacao da amostra empirica, que aqui é considerada como a populagao.

"Para compreender isto, basta ter em mente que a fungao objetivo @ em (3) serd pequena apenas se
as restrigdes de momento em (2) estao préximas de sua realizagao.
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estatisticas de testes geradas por bootstrap. Dado que os valores criticos gerados por
tal método sao altos, a distribuicao da estatistica do teste se encontrd descentralizada e
deslocada para a direita, fazendo com o teste raramente rejeite a hipétese nula. No sentido
de buscar uma versao alternativa do método de Bootsrap para recentralizar a distribuicao

do teste, dois estudos sao resenhados logo abaixo.

2.3.1 Brown e Newey

Visando solucionar o problema do MGM com o bootstrap tradicional, BROWN e NEWEY
(1995) produzem suas amostras de modo que cada observagao apresente um percentual
individual, p;, para ser gerada, ao invés de todas as observagoes possuirem a mesma
probabilidade. Tais probabilidades indicam o quanto as condigoes de ortogonalidade sao
realizadas em cada caso, impondo assim as condi¢oes de momento. A probabilidade p; é
obtida ao resolver o problema de maximizacao:

N
Mazx " In(p;), sujeito a p; > 0;

P1,--PN;=1

N
Yopi=1;
1=1

N ~
>_pim(Zi, Onan) = 0.
i=1

onde m(Zi,@MGM) é um vetor de condicoes de momento obtido pela estimacao MGM
sobre a mostra original. Segundo seus criadores, este estimador alternativo da distribuicao
dos dados é o mais eficiente nos casos em que hd informagoes disponiveis apenas das
condigoes de momento. BERGSTROM, DAHLBERG e JOHANSSON (1998) confirmam
tal assertiva, porém ressaltam que este método se limita apenas a procedimentos de teste
sem modificacao, como é o caso do teste de Sargan, mas que nao pode ser utilizado para

o teste de Sargan em diferencga.

2.3.2 Hall e Horowitz

Diferente do estudo anterior, HALL e HOROWITZ (1996) continuam criando amostras
a partir dos dados originais, onde cada observagao é gerada com probabilidade de 1/N.

A diferenca da versao tradicional é que eles recentralizam as condi¢oes de momentos em
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torno de seus valores empiricos e as utilizam na estimagao por MGM e na formacao dos

valores criticos gerados por bootstrap. As condigoes de momentos recentralizadas sao:

=2

N ~
mb(e) = % m(Zf’,Q) - %Zm(ziaeMGM)
; i=1

=1

onde o sobrescrito b indica uma amostra gerada por bootstrap, Z° é uma matriz de
instrumentos considerando a amostra de bootstrap, Z; também é uma mesma matriz de
instrumentos, mas agora considerando a amostra original, # é o vetor de pardmetros a ser
estimado, e 5MG M € o parametro estimado com a utilizacao da amostra inicial. A funcao

objetivo a ser minimizada neste método é
Q" = m*(0)Wm"(0)

da qual se obtém o estimador por MGM para a amostra gerada e, por fim, a estatistica
de Sargan por bootstrap. Note que W é uma matriz de ponderacao cujas caracteristicas
ja foram observadas na secao anterior.

Em seu trabalho, BERGSTROM, DAHLBERG e JOHANSSON (1998) comparam a
eficiéncia dos testes para estes dois métodos alternativos através de simulagao e concluem
que ambos apresentam melhor performance que os resultados obtidos quando os valores
criticos assintéticos sao considerados. Um outro ponto verificado é que o método de Brown
e Newey apresenta melhores resultados no que diz respeito a correcao da distribuicao do
teste, porém ja foi notado acima que este é ineficiente para testar alteragoes no modelo;
logo, este estudo considera o método desenvolvido por Hall e Horowitz nas préximas segoes
quando valores criticos gerados por bootstrap forem utilizados, visto que uma das questoes

de interresse aqui é a possivel reducao de defasagens na especificacao do modelo.
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3 Dados

A amostra utilizada foi obtida através das Finangas do Brasil (FINBRA), que trata-se de
um relatério final dos dados contédbeis dos estados e municipios divulgados pela Secretaria
do Tesouro Nacional (STN), reponsével pela consolidacao de informagoes. Esta obtém tais
informagoes por meio do Sistema de Coleta de Dados Contédbeis (SISTN), desenvolvido
pela Caixa Economica Federal.

Para este estudo, consideram-se as contas piublicas dos municipios brasileiros no periodo
de 2000 a 2008, totalizando no 1ltimo perfodo observado deste trabalho 5050 municipios
onde as varidveis analisadas foram as Despesas Correntes, as Transferéncias Correntes e
as Receitas Proprias. A tabela 1 apresenta algumas estatisticas descritivas. De acordo
com o plano de contas da STN, as Despesas Correntes sao compostas pelo custo com
Pessoal e Encargos Sociais, Juros e Encargos da Divida e Outras Despesas Correntes. As
Transferéncias Correntes envolvem as Transferéncias Intergovernamentais provenientes de
Instituicoes Privadas, do Exterior, de Pessoas, de Convénios e, por fim, Transferéncia para
o Combate & Fome. Define-se aqui Receita Prépria como as Receitas Correntes, extraida
a Transferéncia Corrente, sendo constituida pelas Receitas Tributarias, de Contribuigao,

Patrimonial, Agropecudria, Industrial, de Servigos e Outras Receitas Correntes.

Tabela 1. Estatisticas descritivas das varidveis utilizadas, 2000 - 2008, Brasil

estatistica despesa receita transferéncia
média 1376,50 140,33 1203,21
desvio-padrao 1030,98 157,45 608,50
minimo 97,12 2,12 277,75
maximo 24738,46 4685,45 6773,72

Fonte: resultados elaborados pelo autor.

A divisao entre receita propria e transferéncia corrente é a mesma de estudos anteriores
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que analisaram dados semelhantes'?: as transferéncias intergovernamentais podem afetar
a varidvel dependente de uma maneira diferente dos demais componentes das receitas
correntes, presentes aqui nas receitas préprias. Um exemplo é a possivel presenca do efeito
flypaper, que aponta um maior acréscimo nas despesa correntes, em termos monetdrios,
origindrio do aumento de uma unidade nas transferéncias correntes em comparagao a
mesma elevacao monetdria nas receitas proprias.

As mais diversas distor¢oes nos dados foram encontradas, tais como a presencga de
crescimento ou queda nas contas governamentais em mais de 500% de um ano para o
outro, a presenca de transferéncias correntes com cifras maiores que aquelas encontradas
nas receitas correntes, gerando receitas proprias negativas em alguns municipios, entre
outros. Para reduzir provaveis problemas provenientes de tais erros e omissoes, foram
feitas trés triagens, utilizadas também por NOJOSA (2008), em vista da semelhanga
entre as amostra de ambos os estudos. Foram excluidos:

i.  os municipios cujas transferéncias correntes foram maiores que as suas receitas
correntes;

ii. os municipios que nao possufam informacoes em alguns dos anos analisados'?; e

iil. os municipios que manifestaram um aumento anual em mais de 300% em quaisquer
das varidveis em andlise.

As unidades monetarias foram deflacionadas pelo IGP-DI, tomando por ano-base o
ultimo ano do periodo estudado (2008), para assim expurgar meras variagoes nos pregos;
e as observacoes sao todas per capita no intuito de desconsiderar quaisquer vaiagoes que
dizem respeito apenas a oscilacoes demogrificas. Além dos municipios brasileiros, serao
considerados também para a andlise empirica apenas os municipios da regiao Nordeste
como uma segunda amostra, visando encontrar algum comportamento dindmico que venha
a ser divergente daquele verificado na amostra nacional. A tabela 2 expoe as estatisticas

sumadrias apenas para esta regiao.

12Ver HOLTZ-EAKIN, NEWEY e ROSEN (1989), DAHLBERG e JOHANSSON (1998), DAHLBERG
e JOHANSSON (2000), NOJOSA(2008) e AZEVEDO(2009).

13Note aqui que a escolha do perfodo da amostra também funciona como um filtro, j4 que é a partir
da Lei de Responsabilidade Fiscal (2000) que passou-se a haver maior transparéncia e credibilidade nas
contas municipais.
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Os dados nas tabelas 1 e 2 ja foram deflacionados e divididos pela populagao dos

respectivos municipios. Além disso, observa-se que a amostra da regiao Nordeste é um

subconjunto do primeiro grupo representativo.

Tabela 2. Estatisticas descritivas das varidveis utilizadas, 2000 - 2008, Nordeste

estatistica despesa receita transferéncia
média 1002,14 48,88 913,79
desvio-padrao 719,61 57,73 405,64
minimo 86,44 2,12 305,40
maximo 9107,44 872,65 4496,38

Fonte: resultados elaborados pelo autor.
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4 Modelo Econométrico

Inicialmente, considera-se o modelo dindmico'* para a equacao de despesas,
m m m
Sit=0r+ Y BSii1+ Y VR + > 0Gii— + fi + uiy (9)
=1 1=1 =1

ondei =1,.... N(=1343"); et = m+1,..,T(=9). Sis, Ris e G, representam as despesas
correntes, as receitas préprias e as transferéncias correntes, respectivamente!®. o, é uma
varidvel dummy que representa um efeito do tempo e f; indica um efeito individual latente
que intervem de maneira singular em cada municipio, onde nao se sabe ao certo se este é
um efeito fixo ou aleatério. m é o tamanho considerado adequado do lag na equacao, que
ainda serd estimada, e 1, ..., B, V15> Yims> 015 ---, O 880 0S parametros dos regressores
defasados. Por ultimo, u; é um erro do tipo ruido branco. A equacao acima, entao, diz
que o gasto municipal é uma funcao dos valores defasados das receitas, transferéncias e
das préprias despesas, assim como de efeitos especificos dos municipios e de cada periodo.

Além da equagao (9), serao considerados outros dois painéis dinAmicos que utilizam as

receitas proprias e as transferéncias como varidveis dependentes, formando desta forma o

VAR
Si,t Qs 55,1 7s.1 55‘,1 Si,t—l
Rig| = | ars | T 53,1 Yr1 ORI Rt
Giy agt 50,1 YGea da Gii—1 |
/BS,m VSm 5S,m Si,t—m fS,i Uft
+o 5R,m TYRrm 5R,m Rt m + fR,i + Uf} (10)
BG,m Ya,m 5G,m Gi,tfm fG,i _Ugt

Dado que cada modelo é estimado separadamente, nao se faz necessario a utilizagao
da equagao (10), algo que poderia ser bastante exaustivo. Com o intuito de eliminar o

efeito individual, toma-se a 1* diferenca da equagao (9) que resulta em

ASM = AOét -+ ZBZASM—I + Z’}/ZARM_[ + Z(SZAGi,t—l + Auiﬂg (11)
=1 =1 =1

140 modelo deste estudo ¢ o mesmo de DAHLBERG e JOHANSSON (2000).

15Para a amostra que considera apenas os municipios da regido Nordeste, N=304.

16 As siglas utilizadas aqui (S, R, G), vém dos termos spendings, revenues e grants; e tem por objetivo
evitar qualquer confusao com o termo dado para a ultima unidade de tempo, T.
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onde i = 1,....N(= 1343); et = m + 2,....,T(= 9). Note que AS;; = S;y — Sit_1, €
assim por diante. Mesmo sem a presenga de f; na equacao (11), ainda h& o problema
de correlacao da varidvel dependente defasada, que se encontra como regressor, com o
termo do erro, que agora apresenta um processo de média moével de 1* ordem. Utiliza-se
entao a técnica de varidveis instrumentais, no qual consideram-se as seguintes condig¢oes

de ortogonalidade:
E[S@SAUi,t] = E[RZ'7SAU1‘¢] = E[Ri,sAui,t] =0 (S = 1, ,t — 2)

A equagao (12) indica que ndo ha correlagao entre o erro e os termos contébeis que sao
utilizados como regressores quando estiverem defasados em dois ou mais perfodos, sendo
estes utilizados como varidveis instrumentais no lugar da varidvel dependente defasada
presente no lado direito da equagao (11).17

Observa-se que, pela equagao (11), o nimero de regressores cresce ao passo que m
¢ maior e o inverso acontece com o numero de instrumentos. Para os dados da secao
anterior, por exemplo, considerando que m = 3, o perfodo observado para a estimacao

serd de 2004 a 2008. Entao a matriz de regressores do municipio ¢ serd

ASO3 ASOQ AS(H ARog AROQ AROl AGog AGOQ AGOl 1 00
AS(M ASog ASOQ AR04 ARog AROQ AG04 AGO?, AGOQ 010

o o O

Xi: ASO5 AS()4 AS()?) AR05 AR04 AR03 AG05 AG04 AG();; 0 01

o o o O

ASQ(; ASO5 ASQ4 AR06 AR05 ARO4 AGQ(; AG05 AG04 0 0 01

_AS(W ASOG AS()5 AR(W ARO@ AR05 AG(W AGOG AG05 0 00O01

onde ASp3 = Si2003 — Si2002, € assim por diante. J4 a matriz de instrumentos para o

mesmo local serd

"Neste estudo serd utilizada apenas a 1% condicdo de ortogonalidade.

(12)
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onde Sp2—go € 0 vetor-linha [\S; 2002, Si 2001, Si.2000], 0 termo dpy indica uma varidavel dummy

que corresponde ao ano de 2004, e assim por diante. Desta forma, haverd 30 condigoes de

momentos e 14 parametros a serem estimados'®. Quando m = 2, tem-se

-AS()Q ASn ARy ARy AGep AGy 1
ASos ASpe ARps ARgpe AGos AGee 0
X, — ASps ASps ARoy ARos AGos AGys 0
ASps ASos ARps ARoyw AGps AGy 0
ASos ASps ARps ARps AGos AGes 0
ASyr ASes ARor ARos AGoyr AGes 0
Soi—o0 dog O 0 0 0 0 0 0
0 0 Soe2—00 doa 0O 0 0’ 0 0’
0 0 0 0 Sos—o0 dos O 0 0
0’ 0 0 0 0 0 Soa—o0 dog 0O
0 0 0 0 0 0 0’ 0 Sos—00
0 0 0 0 0 0 0 0 0

totalizando 33 condicoes de momento e 12 parametros

o
o o O

o o O
o

doz
0

00
00
00
e
00
10
0 1
o’ 0
0 0
o’ 0
o 0
0 0
S06-00 dos_

2003
2004
2005
2006’
2007
2008

a serem estimados. Note que

mesmo para um tamanho de lag menor, o nimero de varidveis instrumentais é sempre

maior que o nimero de varidveis explicativas, implicando assim na utilizagao do Método

Generalizado dos Momentos (MGM). A condi¢ao de momento entao sera

!8Estes nimeros sao obtidos pela contagem das coluna na matriz de instrumentos e na matriz de
regressores, respectivamente.
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E[Z'Aul = E[Z'(y— X0)] =0

onde Z é a matriz de instrumentos N (7T'—m—1)x L, Au é o vetor de erros N(T'—m—1)x1,
y € o vetor de varidveis dependentes N(T'—m—1) x 1, X é matriz de varidveis explicativas
N(T'—m —1) x K e 0 ¢ o vetor de parametros K x 1. No problema da otimizag¢do em

MGM, o estimador  minimiza a forma quadrética ponderada
Q=N'y—X0/ZWZ'ly — X0

onde W é alguma matriz positiva semidefinida L x L. A condicao de primeira ordem

desta funcao objetivo, apds algumas manipulagoes, gera o estimador abaixo.
0= [X'"ZWZ' X' X' ZW Z'y

Seguindo a mesma linha de HOLTZ-EAKIN, NEWEY e ROSEN(1988), ¢ preciso
estimar a matriz de covariancia dos erros transformados, Z’'Au, para obter o estimador
MGM. Mas antes, é preciso ter um estimador de # consistente, que aqui é alcancado

usando a estimagao de dois estdgios, ou seja
g1 = (X' Z) (N2 2) ' 2/ X| ' X' Z(N1 2 Z) " Zy

Usando este estimador no primeiro passo, formam-se os residuos, Au, para finalmente

formular
gMGM = [(X’Z)(N_lZ’AﬁAﬂ’Z)_lZ’X]_1X’Z(N_1Z’AEA6’Z)_1Z3/

Um ponto relevante no que diz respeito a matriz W utilizada no estimador MGM (17)
¢é que, no caso de dados em painel, esta matriz permite a presenca de heterocedasticidade
condicional ou incondicional, bem como a presenca de correlacao serial condicional ou
incondicional. Segundo WOOLDRIDGE (2002), a maneira para aceitar este ambiente
¢ fixando a dimensao-linha de Z; e Au;, onde cada linha destas matrizes correspondem
a diferentes perfodos de tempo, e considerando que N =—> oco. Em outras palavras,

considera-se que NN é relativamente grande frente ao tamanho de 7. De acordo com este

19Como j4 foi observado na secdo 2, considera-se aqui um T pequeno e o ntimero de unidades individuais
relativamente grande.

(13)

(16)
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autor, nao hd necessidade de corrigir as correlagoes entre perfodos de tempo que estao
afastados um do outro, como é o caso do estimador de Newey e West aplicado problema
de séries temporais. Portanto, a necessidade de restricoes como homocedasticidade e
auséncia de correlagao serial dos residuos ¢é irrelevante, visto que a possivel auséncia
destas hipoteses nao altera os resultados obtidos neste estudo.

Para avaliar a especificagao do modelo inicial, a ser feita na secao 6, a estatistica
utilizada serd o () de Sargan, que trata-se de um teste conjunto obtido pela funcao objetivo
(14), onde substitui-se o parametro por seu estimador em (17). Esta estatistica possui
uma distribuigao assintética qui-quadrado com graus de liberdade(Glg) igual ao nimero
de varidveis instrumentais, deduzido o numero de parametros (L — K). Ao confrontar
uma especificacao mais geral com outra formulacao mais reduzida, o teste é feito com a
utilizagao da estatistica de Sargan em diferenca, obtida pela diferenca entre os @Q’s de

Sargan do modelo restrito e irrestrito, ou seja,

sd=Qr— Qrr

A sua distribuicao assintética mais uma vez é x? e seus graus de liberdade sao obtidos

pela diferenca

Gl = Glo, — Glg, -

Pelas justificativas dadas na secao 2, que serao complementadas pelas investigacoes
da préxima secao, a estimagao dos parametros e os testes de especificagao do modelo
também levarao em conta os resultados obtidos a partir da utilizacao das técnicas de
bootstrap para gerar novos valores criticos. Pelos motivos também ja explicitados no
Referencial Tedrico, considera-se aqui o método alternativo de bootstrap desenvolvido por
HALL e HOROWITZ (1996) que utilizam momentos recentralizados em torno do valor
empirico para gerar novos valores criticos. Com isto em mente, a nova versao da condi¢ao

de momento serd

E[ZyAwy, — Z'Au| = E[Zy(yy — Xobh) — Z'(y — X/H\MGM)] =0

(18)
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no qual o subscrito b indica valores gerados por bootstrap e os demais termos vém dos
dados empiricos. Apds as mesmas manipulagoes anteriores, mas agora na funcao objetivo

que considera os momentos recentralizados, o estimador MGM sera
~b
QMGM = [(Xga)(N‘lZ{,AﬁbAﬂga)_lZgXb]_1Xl§Zb(N_1Z,’)AﬂbAﬂ§,Zb)_l[Zbyb — Z’Aﬂ]

E através de (19) que sao construidos os novos @)’s de Sargan, que produzem os valores
criticos gerados pelo método de bootstrap. Com estes resultados, pode-se agora expor a

sequéncia do procedimento tomado neste estudo, que é idéntico aquele desenvolvido por

BERGSTROM, DAHLBERG e JOHANSSON (1998):

1. Calcule 3, Q2,Q1 e 0, onde Qi é a estatistica de Sargan resultante do modelo que
considera i defasagens em sua especificagao. Obtidos estes valores, calcule sd32, sd21
e sd10 onde sdji ¢ a estatistica de Sargan em diferenca que testa a reducao de j para
1 lags, no qual sdji = Qi — Q7. Note que neste primeiro passo todos os resultados

sao obtidos a partir da amostra empirica.

2. Gere uma amostra através dos momentos recentralizados de bootstrap e repita todo
o primeiro passo para encontrar Q3% Q2°, Q1°, Q0% sd32°, sd21° e sd10°, no qual

sdji® = Qi® — Qj°.

3. Repita (2) para cada amostra bootstrap p vezes, onde p é o nimero de iteragoes de

bootstrap neste estudo.

4. Ordene os vetores (Q3°,sd32°, sd21% e sd10°, no qual cada vetor possui p colunas
e selecione os valores criticos gerados pelo método de boostrap, nos percentis de

interesse para a investigacao.

5. Para os resultados assintéticos, o teste é feito confrontando os resultados obtidos em
(1) com os valores criticos assintéticos. Para os resultados advindos do bootstrap,
realiza-se o teste ao usar os resultados de (1) e confronta-los com os valores criticos

obtidos em (4).

(19)
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5 Analise da eficacia dos testes por bootstrapping

Antes de discutir a especificagao correta em cada uma das trés equagoes, faz-se necessario
verificar se as técnicas de bootstrap levam a uma melhor performance nos testes sequenciais
do que aquela alcancada com a utilizacao de valores criticos assintéticos. Além disso,
é necessario observar o desempenho dessas técnicas frente a diferentes especificagoes e
amostras. Os experimentos serao feitos aqui através de diferentes processos geradores de
dados (PGD) que partirdo da amostra empirica discutida na se¢ao 3. Tais dados gerados
é que serao utilizados para descobrir o verdadeiro lag da equagao em estudo que, no caso,
serd a equacao de despesas. Para a simulacao serao rodadas 400 replicacoes de Monte
Carlo e 200 iteragoes de bootstrap.

No primeiro exame, considera-se que as despesas sao uma funcao de todas as trés
varidveis com um ano de defasagem, além de uma dummy de tempo, um efeito individual

e um ruido branco. O PGD entao seré:

Sn=5;

Sit = oy + B115%-1 + Bor Rir—1 + B31Gip—1 + fi +eir, t > 1

onde 8, = 0,2, By = —4,2 e B4, = 0, 1. Considere também o, ~ NID(0,1), f; ~
NID(0,1) e gy ~ NID(0,1). Além disso, é importante destacar que S;;, Ry e Gy sao
extraidos da amostra empirica e §it é um dado gerado. Os valores dos pardmetros sao
obtidos a partir da regressao do modelo com os dados reais. Em seguida, inicia-se o
teste sequencial em um modelo com trés defasagens nas varidveis do lado direito. Logo
depois o tamanho do lag caird para dois anos nos trés termos, entao para um ano e, por
fim, nao haverd mais defasagens. A expectativa aqui é que o teste sequencial indique
que o lag correto é um, o mesmo do modelo dado como verdadeiro. No segundo teste é
considerado como modelo verdadeiro a equacao de despesas com o mesmo nimero de lags
que o anterior, mas sem a presenca de um dos regressores no intuito de captar alguma

alteracao nos resultados gerados por bootstrap. Seja o PGD:

Si =5
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§it = o+ 511§it—1 + Bo1 Rit—1 + fi +eir, t > 1

onde 1, = 0,2, B5; = —4,0 e oy, [; e €;x possuem a mesma distribui¢ao do experimento
anterior. O resultado esperado também é o mesmo (somente um lag), independente da
auséncia de defasagem para as transferéncias. A tabela 3 exibe o resultado para estes dois
experimentos, considerando como amostra as informagoes provenientes dos municipios

nordestinos, ou seja, N = 304.

Tabela 3. Teste sequencial: percentual de rejei¢oes da hipétese nula em cada lag. N = 304,77 =9

Estimador Nominal % 0 lags 1 lag 2 lags 3 lags

Experimento 1: tamanho verdadeiro do lag é 1 para as trés varidveis

Bootstrap 50 0 29,25 32,25 38,5
20 0,25 74,75 14,25 10,75
10 1 87,25 6 5,75
5 4,5 90,75 2 2,75
19,5 79,75 0,25 0,5
Assintético 50 0 18 24,75 57,25
20 0,25 50,75 21,5 27,5
10 0,25 69 15,25 15,5
5 1 78,75 10,5 9,75
4,25 85 6,75 4

Experimento 2: tamanho verdadeiro do lag ¢ 1 para despesas e

receitas e 0 para as transferéncias

Bootstrap 50 0 29,25 32,25 38,5
20 0,25 74,75 14,25 10,75
10 1 87,25 6 5,75
5 4,5 90,75 2 2,75
19,5 79,75 0,25 0,5
Assintético 50 0 18 24,75 57,25
20 0,25 50,75 21,5 27,5
10 0,25 69 15,25 15,5
5 1 78,75 10,5 9,75
4,25 85 6,75 4

Nota: A coluna com o verdadeiro tamanho do lag estd em negrito.
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As proximas investigacOes utilizam as mesmas duas especificagoes anteriores, mas
agora tém por base todos os municipios brasileiros, ou seja, N = 1343 (ver tabela 4).
Outra diferenca é que agora 3,; = 0,1, 85, = —1,5e 83, = —0,4;e 5, = 0,1, By = —1,4
sao os parametros oriundos da amostra empirica para o terceiro e o quarto experimento,

repectivamente. As outras varidveis permanecem com a mesma distribuicao.

Tabela 4. Teste sequencial: percentual de rejei¢coes da hipdtese nula em cada lag. N = 1343,7 =9

Estimador Nominal % 0 lags 1 lag 2 lags 3 lags

Experimento 3: tamanho verdadeiro do lag é 1 para as trés varidveis

Bootstrap 50 0 25,75 28,5 45,75
20 0 70,5 13,5 16
10 0 84 7 9
5 0 91,5 3,25 5,25
0,75 96 1,5 1,75
Assintético 50 0 19,5 26,5 54
20 0 53,75 20,5 25,75
10 0 73,5 12,5 14
5 0 84 8,5 7.5
0,25 93,75 2,75 3,25

Experimento 4: tamanho verdadeiro do lag é 1 para despesas e

receitas e 0 para as transferéncias

Bootstrap 50 0 25,75 28,5 46
20 0 70,5 13,5 16
10 0 84 7 9
5 0 91,5 3,25 5,25
1 0,75 96 1,5 1,75

Assintético 50 0 19,25 26,5 54,25
20 0 53,5 20,5 26
10 0 73,5 12,75 13,75
5 0 84 8,5 7.5
1 0,25 93,75 2,75 3,25

Nota: A coluna com o verdadeiro tamanho do lag estd em negrito.
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Pelas tabelas 3 e 4 pode-se observar que:

i. Ao passo que o nivel de significincia nominal utilizado nos testes aumenta, os valores
criticos fornecidos pelas técnicas de bootstrap dao melhores resultados que quando se

utiliza os valores assintéticos, apresentando assim maior eficiéncia nos experimentos.

ii. Os resultados obtidos nos dois primeiros experimentos sao os mesmos e resultados
muito préximos sao gerados entre os dois tltimos testes. Portanto, o fato de nao
haver uma das varidveis explicativas nao afeta o teste ao buscar a defasagem correta
do modelo, esclarecendo aqui que caso o teste de causalidade no sentido de Granger
ocorra depois, ele pode ser feito sem a divida de se estar manuseando um modelo

com defasagem inadequada.

iii. Os testes que utilizam valores criticos assintéticos apresentam em boa parte das
situacoes maiores lags do que o necessario. Nas investigagoes 1 e 2, o teste sequencial
proposto aqui resulta em defasagens maiores que a real em 30,75% dos casos, quando
¢ considerado o valor critico de 10%; j& nos experimentos 3 e 4, este percentual é
26,5%. Se considerado o método de Bootstrap, estes percentuais caem para 4,75%

dos casos nos experimentos 1 e 2 e 16% nos outros experimentos.

iv. O mimero de observagoes na amostra (N), nao altera a resposta final dos testes.?’
Independente do uso dos municipios da regiao Nordeste ou do Brasil, o teste de
bootstrap exibe resposta favordvel com relagao ao teste assintético, principalmente
quando se considera os valores criticos usuais na maioria dos estudos (5% e 10%).
Com isto em mente, estes serao os valores criticos utilizados para a investigagao

empirica na proxima secao.

20Em seu artigo, BERGSTROM, DAHLBERG e JOHANSSON (1998) relatam que, de acordo com
seus testes de simulagao, o aumento de N melhora a performance do teste.
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6 Resultados Empiricos

Esta secao verifica a especificacao do modelo estatitiscamente correta com o objetivo de
resolver dois pontos principais: o nimero de defasagens relevantes para explicagao da
varidvel dependente e, verificado isto, faz-se o teste de causalidade para avaliar o impacto
das varidveis explicativas no modelo. Serd observada, além da amostra referente aos
municipios brasileiros (N = 1343), uma amostra com os municipios apenas da regiao
Nordeste (N = 304, apés os mesmos filtros utilizados anteriormente no A&mbito nacional).
As proximas subsegoOes apresentam os testes para a especificacao do modelo inicial,
reducao das defasagens e o teste de causalidade no sentido de Granger, respectivamente.
Note que estes testes sao sequenciais, por isso a continuidade que se dd em cada uma destas
subsecoes depende das respostas obtidas em cada subsecao imediatamente anterior.
Para o teste de especificacao inicial do modelo, serd considerado o valor critico de 5%.
Buscando evitar a aceitacao da hipétese nula quando esta se encontra falsa nos testes
para a escolha da defasagem adequada em cada equagao, assim como na causalidade
de Granger, toma-se o valor critico de 10% para a averiguagao das hipdteses nulas nas

subsecoes 4.2 e 4.3.

6.1 Teste de Especificacao do Modelo Inicial

Diferentes trabalhos que utilizaram modelos semelhantes tomam como o nimero inicial
de lags uma quantidade razoalvelmente alta para que nao se corra o risco de omitir
varidveis defasadas com o impacto relevante sobre a varidvel depedente estudada. Este
procedimento inicial variou de duas defasagens, como nos estudos de NOJOSA (2008)
e HOLTZ-EAKIN, NEWEY e ROSEN (1989), até quatro defasagens, como foi o caso
de DAHLBERG e JOHANSSON (1998). Semelhante aos trabalhos de DAHLBERG e
JOHANSSON (2000) e HOLTZ-EAKIN, NEWEY e ROSEN (1988), utilizou-se aqui como
modelo mais amplo no que diz respeito ao nimero de defasagens, m =3.

Ao verificar o () de Sargan para os trés paineis dinamicos, diferenciados apenas pelas

varidveis dependentes, consideram-se aqui os valores criticos assintéticos usuais assim
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como os valores criticos gerados pela técnica de bootstrap. Sao feitas 200 iteragoes de
bootstrap, visto que os resultados obtidos nao se diferenciam muito daqueles gerados
quando utiliza-se 500 ou 700 iteragoes, além do primeiro consumir um tempo menor.
Em caso de discrepancia nos resultados obtidos por valores criticos assintéticos e valores
criticos gerados, toma-se como vélido este 1ltimo, em razao dos argumentos dados nas

secoes anteriores.

Tabela 5. Teste de especificagdo do modelo inicial (municipios brasileiros): m=3, T=9, N=1343

Varidvel Valores criticos assintéticos Valores criticos gerados por Bootstrap
dependente Q Glg 5% 50% 20% 10% 5% 1%
Despesas 67,6 16 26,3 26 441 61 77,2 122,7
Receitas 23,5 16 26,3 489 116,2 152,4 178,2 273,3
Transferéncias 90 16 26,3 24,2 66,4 83,2 100,8 137,6

Fonte: resultados elaborados pelo autor.

Nota: Q e Glg indicam a estatistica de Sargan e seus graus de liberdade, respectivamente.

A tabela 5 apresenta a estatistica de Sargan, seguida do grau de liberdade e do valor
critico assintético de 5% para a distribuigao qui-quadrada, bem como os percentis mais
relevantes gerados pela técnica de bootstrap para momentos recentralizados desenvolvido
por BERGSTROM, DAHLBERG e JOHANSSON (1998), para cada um dos trés painéis
dindmicos. Considerando primeiramente todos os municipios brasileiros, observa-se para a
equagao de despesas, a um valor critico assintético de 5%, que o modelo inicial é rejeitado
(67,6 > 26,3). Ao verificar o mesmo percentual nos valores criticos gerados por bootstrap,
0 que se observa é exatamente o contrario; o modelo inicial ndo pode ser rejeitado (67,6 <
77,2). Resultados semelhantes acontecem no teste do modelo inicial para a equagao
de transferéncias: tal modelo nao é rejeitado se considerado o valor de 5% gerado por

bootstrap (90 < 100,8); o resultado oposto ocorre no teste que toma os valores criticos
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assintoticos (90 > 26,3). J4 no caso da equagao de receitas, o teste de especificagdo nao

rejeita a hipotese nula independente de qual valor critico venha a ser utilizado.

Quando a amostra escolhida inclui apenas os municipios da regiao Nordeste (ver Tabela
6), as respostas dadas pelo teste de especificagao inicial sao as mesmas daquelas que
consideram todos os municipios brasileiros. Conclui-se, portanto, que mesmo para um
grau de defasagem relativamente alto (m = 3), a especifica¢@o para os modelos iniciais nas
equagoes de despesas e de transferéncias é rejeitada quando os valores criticos assintéticos
sao levados em conta. Em virtude da divergéncia nos resultados, vale salientar que a
continuidade dos testes nas proximas subsecoes acontecem pela relevancia das respostas

obtidas quando se considerou os valores criticos gerados por bootstrap.

Tabela 6. Teste de especificagdo do modelo inicial (municipios nordestinos): m=3, T=9, N=304

Varidvel Valores criticos assintéticos Valores criticos gerados por Bootstrap
dependente Q Glg 5% 50% 20% 10% 5% 1%
Despesas 27.5 16 26,3 22,5 37,6 56,6 69,1 107,7
Receitas 11,3 16 26,3 28,2 162 255,7 350,8 512,7
Transferéncias 28 16 26,3 23,8 43,9 56,7 T 100,9

Fonte: resultados elaborados pelo autor.

Nota: Q e Glg indicam a estatistica de Sargan e seus graus de liberdade, respectivamente.

6.2 Teste de redugao das defasagens na especificagao do modelo

Nesta secao serao feitos testes sequenciais para avaliar a possibilidade de uma redugao
nas defasagens presentes no modelo inicial das equacgoes. Como primeiro passo, a hip6tese
nula diz que a especificacao do modelo inicial, composta por trés defasagens em cada
varidvel explanatéria da equacao, pode ser alterada ao reduzir o nimero de lags presentes
para dois. Caso haja rejeicao da hipdtese nula, o modelo inicial é visto como tendo a

especificacao correta no que diz respeito & quantidade de defasagens necessdrias para
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definir o comportamento da varidvel dependente. Caso nao se rejeite tal mudanga, mais
uma vez repete-se o teste, desta vez com a hipétese nula que o nimero de defasagens do
modelo agora pode ser reduzido de duas para apenas uma. O teste continuard até que
se rejeite a hipétese nula, ou até que nao haja mais nenhuma defasagem como varidvel
explicativa nas equacoes de despesas, receitas e transferéncias.

A estatistica utilizada para confrontar os modelos irrestrito e restrito é o (Q de Sargan
em diferenga (sd) que, como j4a foi dito, nada mais é que a diferenga dos modelos restrito
e irrestrito (Qm—1 — @m), onde os graus de liberdade correspondentes sao obtidos ao

deduzir os graus de liberdade do modelo irrestrito do equivalente para o modelo irrestrito

(Glog = Gl — Glo_1).

Tabela 7. Teste do tamanho da defasagem (municipios brasileiros): m=3, T=9, N=1343

Varidvel Reducao Valores criticos assintéticos  Valores criticos gerados por Bootstrap
dependente do lag sd Glgg 10% 50% 20% 10% 5% 1%
Despesas 3 = 2 205 5 9,24 24,5 58,1 86,7 103,9 169
2 = 1 724 4 7,78 0,24 1 8 14,1 33

1 = 0 539 3 6,25 119 24,1 36,2 426 75,5

Receitas 3 = 2 453 5 9,24 32,2 92 141,5 179,2 363,5
2 = 1 132 4 7,78 27,7 83,3 1345 206,1 4819

1 = 0 244 3 6,25 31,1 102,7 182,7 255,8 619,2
Transferéncias 3 =— 2 32 5 9,24 13,9 27,3 349 434 62,1
2 = 1 142 4 7,78 2,8 125 188 27,2 451

1 = 0 388 3 6,25 13,2 32,5 50,9 63,3 93,1

Fonte: resultados elaborados pelo autor.

Nota: sd e Glgq indicam a estatistica de Sargan em diferenga e seus graus de liberdade, respectivamente.

Tomando primeiramente a equacao de receitas, em virtude desta ter sido a tinica

no qual o modelo inicial nao foi rejeitado mesmo quando foram considerados os valores
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criticos assintéticos da distribuigao qui-quadrado, o que se observa na tabela 7, cuja
amostra refere-se aos municipios brasileiros, é que para o valor critico assintético de 10%
a hipdtese nula que diz respeito a reducao de 3 para 2 no nimero de lags do modelo
nao pode ser rejeitada (4,53 < 9,24). Dando continuidade aos testes, o préximo passo é
confrontar o novo modelo irrestrito (agora a equagao dispoe apenas de duas defasagens
em cada varidvel explicativa) com o modelo restrito para averiguar a hipétese de redugao
de dois para um no nimero de lags. Desta vez, a hipétese nula é rejeitada para o mesmo
percentual (13,2 > 7,8), indicando que duas defasagens sao estatisticamente necessdrias
na especificacao da equacao de receitas.

Levando em conta agora os percentis gerados pela técnica de bootstrap, a confirmagao
da reducao no nimero de defasagens de trés para duas, assim como no teste anterior onde
os valores criticos assintéticos foram considerados, também foi obtida. Ao prosseguir
com o teste como foi feito previamente, a surpresa foi que a hipétese de reducao nas
defasagens de duas para uma também nao pode descartada (13,2 < 134). O mesmo
acontece ao considerar a possibilidade de auséncia de dindmica na equagao de receitas
(24,4 < 182).

No que diz respeito a equacao de despesas para os municipios brasileiros, nota-se que
nada se pode dizer sobre a redugao de defasagens quando faz-se uso dos valores criticos
assintéticos, visto que o préprio modelo inicial da equagao foi rejeitado. Por sua vez,
tomando os valores criticos gerados, a reducao de 3 para 2 defasagens no modelo nao
pode ser rejeitada a 10% (20,5 < 86,7), confirmando por conseguinte a continuagao
deste mesmo teste. Na diminui¢ao de 2 para 1, a hipétese nula é rejeitada (72,4 > 8),
confirmando a presenca de m = 2 para a especificacao da equacgao de despesas.

Semelhante a equacao de despesas, a equacao de transferéncias nao oferece respostas
estatisticamente relevantes para os testes de diminuicao nos lags, haja vista que o modelo
inicial por si é estatisticamente invilido. Tendo em conta os valores criticos oriundos do
bootstrap, o primeiro teste de reducao (3 para 2) nao é rejeitado ja que a estatistica de
Sargan em diferenca ¢ menor que o valor critico gerado para 10% (32 < 34,9). Dado

que semelhante resultado acontece no teste seguinte (14,2 < 18,8), a simplificacdo de
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duas para uma defasagem também nao pode ser rejeitada. Finalmente, quando é avaliada
a possibilidade de auséncia de quaisquer defasagens, a resposta que se obtém é que tal
hipétese mais uma vez nao pode ser descartada (38,8 < 50, 9), culminando na inexisténcia
de dindmica na equacao de transferéncias quando a amostra refere-se aos municipios
brasileiros.

Em suma, a equacao de receitas é definida como possuindo m = 2 se os valores criticos
usuais sao utilizados quando os testes sao averiguados e para as equagcoes de despesas e de
transferéncias nada se pode inferir, haja vista que os seus modelos iniciais sao refutados.
Tomando como vélidos os valores criticos origindrios da técnica de bootstrap, a equagao
de despesas apresenta duas defasagens em seu modelo, contudo as equacoes de receitas e
transferéncias nao possuem varidveis explicativas defasadas indicando a falta de dindmica

nestes modelos.

Tabela 8. Teste do tamanho da defasagem (municipios nordestinos): m=3, T=9, N=304

Varidvel Redugao Valores criticos assintéticos  Valores criticos gerados por Bootstrap
dependente do lag sd Glyy 10% 50%  20% 10% 5% 1%
Despesas 3 = 2 269 5 9,24 60,7 142,1 211,1 262,5 515,3
2 =1 17 4 7,78 5,3 427 62,5 92,1 161,6

1 = 0 13,1 3 6,25 25,1 78,9 1155 157,4 305,1

Receitas 3 = 2 16,1 5 9,24 26,4 1452 353 594,2 1652
2 =1 43 4 7,78 31,4 228,99 627,2 9744 2718

1 = 0 32 3 6,25 111,56 4268 5052 5624 8471
Transferéncias 3 — 2 7,4 5 9,24 286 459 60,8 84,4 160,9
2 =1 25 4 7,78 22 60,9 79,7 984 174,1

1 = 0 152 3 6,25 2,6 33,1 60,9 102,7 1964

Fonte: resultados elaborados pelo autor.

Nota: sd e Glgg indicam a estatistica de Sargan em diferenga e seus graus de liberdade, respectivamente.
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Fazendo o mesmo exercicio para os resultados da tabela 8 que toma como amostra
os dados referentes apenas aos municipios origindrios da regiao Nordeste, a equagao de
receitas permanecera com a defasagem inicial ja que o primeiro teste de redugao (3 para
2) é rejeitado a 10% (26,9 > 9,24) quando a tabela de distribui¢ao qui-quadrado usual é
empregada. Pelo mesmo motivo apresentado acima, nada se pode falar sobre as equacoes
de despesas e transferéncias tomando estes valores criticos. Quando os percentis dados
pelo bootstrap sao considerados, as hipdteses nulas que confirmam a possibilidade na
redugao de defasagens sao todas aceitas até o ponto em que restam apenas as varidveis
dummies como explicativas para as trés equacoes. Observa-se que, sao os resultados
verificados através da técnica de bootstrap os pontos de interesse para o prosseguimento
dos testes. Com isto em mente, resta verificar a possivel causalidade das varidveis para a

equacao de despesas.

6.3 Teste de Causalidade

Como j& foi apresentado no referencial teérico, existem quatro casos de possiveis relacoes
intertemporais entre receitas e despesas. Pelos resultados obtidos na secao anterior, as
unicas hipdteses ainda possiveis neste estudo sdo a (2) e a (4) presentes na subsegao
2.1, visto que apenas a equacgao de despesas permanece com uma estrutura dindmica em
sua especificacao. Na maioria dos estudos anteriores, o teste de causalidade no sentido
de Granger foi realizado ao confrontar o modelo irrestrito (com todas as varidveis) com
um modelo no qual as varidveis excluidas eram retiradas simultdneamente ou entao o
modelo geral era comparado separadamente com modelos que eliminavam apenas uma
das varidveis analisadas.

A idéia desta secao é de um teste sequencial. Como ponto inicial, a varidvel defasada de
transferéncias é suprimida da especificagao na equacao de gastos e em seguida as receitas
também sao excluidas. O inverso também é verificado, ou seja, retiram-se as receitas do
modelo mais amplo e logo depois as transferéncias também sao omitidas. O objetivo aqui

é observar a relevancia de uma das varidveis dentro do modelo na presenca e na auséncia
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da outra varidvel investigada.

Tabela 9. Teste de causalidade (equacao de gastos): m=2, T=9, N=304

Varidvel Valores criticos gerados por bootstrap
excluida sd 10% 5% 1%

(i) G 51,2 4,2 12,1 25,1

(il) Ge R 62,2 24,9 32,1 47,2

(iii) R 83 3,6 13,2 24,2

(iv) Re G 30,5 27 36,1 457

Fonte: resultados elaborados pelo autor.

Nota: sd indica a estatistica de Sargan em diferenca.

Considerando o valor critico para 10% (tabela 9), rejeita-se a hipotése em que exclui-se
as transferéncias (51,2 > 4, 2), assim como a exclusao das receitas logo apés o primeiro
teste (62,2 > 24,9). Os mesmos resultados sao obtidos na ordem inversa de eliminacao
dos termos, isto é, as hipotéses nulas ndo sao aceitas ( 83 > 3,6 e 30,5 > 27). Esta
andlise elucida que, independente da sequéncia, as receitas e transferéncias nao podem ser
omitidas da equacao de despesas. Portanto, a relacao intertemporal que se verifica aqui
é que receitas passadas afetam as despesas correntes e esta dinamica pode ser explicada

observando apenas duas defasagens no tempo.
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7 Conclusoes

Este trabalho re-examina a relagao intertemporal entre receitas e despesas dos governos
municipais do Brasil no periodo de 2000 a 2008. Para esta andlise, a estimacao do modelo
de dados em painel dinamico é feito através do Método Generalizado dos Momentos.
Contudo, visto que trabalhos anteriores indicaram a rejeicao frequente da hipétese nula
verdadeira nos testes de especificacao do modelo quando valores criticos assintéticos eram
utilizados, os testes de causalidade no sentido de Granger poderiam gerar resultados
equivocados, dada a sensibilidade deste teste a presenca de defasagens erradas. Portanto,
este trabalho utilizou valores criticos utilizados pelas técnicas de bootstrap desenvolvidas
por HALL e HOROWITZ (1996), para realizar investigagoes de Monte Carlo, comparando
os resultados obtidos com aqueles que consideram os valores criticos assintoéticos, e para
o experimento empirico, através de testes sequenciais desenvolvidos por BERGSTROM,
DAHLBERG e JOHANSSON (1998).

No que diz respeito aos experimentos numéricos, conclui-se aqui que os testes que
consideram os valores criticos assintéticos apresentam maiores defasagens do que deveriam
em grande percentual dos casos, enquanto aqueles fornecidos pelas técnicas de bootstrap
comportam-se relativamente melhor.

Considerando os resultados empiricos, observa-se no estudo que, quando os valores
criticos assintéticos sao utilizados, as equacoes iniciais de despesas e transferéncias sao
rejeitadas, mesmo para um grau de defasagem alto. Possivelmente, modelos que exibam
lags mais elevados ainda poderiam ser aceitos, dada a distorcao para a direita presente
na distribuicao da estatistica do teste. Tomando como validos os valores criticos oriundos
das técnicas de bootstrap, sustenta-se a hipotése que receitas passadas afetam as despesas
correntes. Além disso, as transferéncias passadas também afetam os gastos municipais no
periodo atual. Uma possivel justificativa para este comportamento intertemporal pode
ser a utilizacao de tributos para a sustentacao e financiamento do dispéndios prblicos.
Além disso, uma simples observacao sobre as estatisticas descritivas das contas municipais
indicam a sélida importancia das transferéncias intergovernamentais para custear os gastos

de municipios de pequeno porte econdmico e baixa arrecadagao.
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Os estudos para investigacao das relacoes intertemporais entre receitas e despesas
utilizando o Método Generalizado dos Momentos em modelos de dados em painel dinAmico
sao varios. Dentre os trabalhos brasileiros, o que mais se aproxima deste é o estudo de
NOJOSA (2008), que utiliza as mesmas varigveis, oriundas da mesma base de dados,
para o periodo de 1995 a 2006. Como j4 foi observado na se¢ao 2, este estudo verificou
a sustentacao da hipétese de sincronismo fiscal entre receitas e despesas no periodo de
2000 a 2006. Contudo, este resultado pode ter sido obtido pelas distor¢oes nos testes de
especificacao do modelo e de causalidade, provenientes da utilizacao dos valores criticos
assintéticos, fazendo com que os testes rejeitassem a hipétese nula, mesmo que esta viesse a
ser verdadeira. Uma forma possivel para esclarecer se tal equivoco realmente ocorreu seria
a utilizacao de novos valores criticos gerados por bootstrap, a partir da amostra empirica,
para assim re-examinar o modelo, no que diz respeito a sua especificacao e a presenca de
causalidade entre as varidveis estudadas. Na realidade, apenas um trabalho desenvolvido
na Suécia, do conhecimento do autor, utiliza as ferramentas de bootstrap para corrigir
problemas que afetam o teste de causalidade, pondo em duvida os resultados encontrados
nos trabalhos anteriores no que tange a causalidade no sentido de Granger. Como proposta
inicial, estes trabalhos poderiam ser retomados para considerar possiveis alteracoes nos
resultados e verificar se as técnicas de bootstrap fornecem melhor performance nos testes
em qualquer ambiente que utilize o MGM.

Como pesquisas a serem feitas posteriormente, se analisard com maior detalhe o papel
do efeito flypaper, dada a ja comentada importancia das transferéncias correntes nas
contas dos governos municipais. OQutro ponto importante a ser investigado é o acréscimo
de uma estrutura de parametros varidveis no tempo, o que dificultaria a estimacao destes
parametros, além da comparacao entre os resultados obtidos neste caso frente ao caso que

considera parametros estaveis.
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