X Encontro Brasileiro de Administragcao Publica Brasilia - (DF) EBAP
2023

X Encontro Brasileiro de Administracdo Publica.
ISSN: 2594-5688
secretaria@sbap.org.br

SBAP Sociedade Brasileira de Administracéo Publica

Déficit pablico e o crescimento econdmico dos estados brasileiros
Mariana Barros Teixeira, Fernanda Maria De Almeida, Nalbia De Aradjo Santos

[ARTIGO] GT 9 Planejamento, Controle e Financas no Setor Publico

X Encontro Brasileiro de Administragdo Publica, Brasilia - DF - 05/06/2023
Sociedade Brasileira de Administragdo Puablica Brasil



Déficit publico e o crescimento econémico dos estados brasileiros

Resumo:

Este estudo examina a influéncia da divida publica no crescimento nos estados brasileiros no periodo de
2000 a 2019. Foi utilizada regressdo linear de dados em painel. Para a divida publica, usamos uma proxy
da divida corrente liquida (DCL), enquanto para o crescimento econdémico, usamos a taxa de crescimento
real do PIB per capita. Além disso, no modelo foram incluidas um conjunto de varidveis de controle para
destacar o impacto de outros determinantes no crescimento econémico. Os resultados do estudo mostram
que a divida publica tem influéncia negativa no PIB, do mesmo modo que os gastos com investimentos,
enquanto que a balanga comercial e o capital humano tém influéncia positiva no crescimento econdmico
dos estados brasileiros. Face a este resultado, refor¢a a importancia de utilizar os recursos advindos da
divida publica no gasto com investimentos Uteis a sociedade, e ndo apenas no pagamento de pessoal.

Palavras-chave: divida pablica; crescimento econémico; estados brasileiros.

Introducéo:

A relacdo entre divida publica e crescimento econdémico tem sido um assunto de
crescente interesse entre académicos e formuladores de politicas publicas devido as suas
implicacdes econdmicas e sociais, bem como a sua complexidade. No entanto, esta
relagcdo tem sido frequentemente estudada no ambito do governo central, sendo menos
analisada no ambito dos entes federativos subnacionais. Assim sendo, este estudo tem
como objetivo analisar a influéncia da divida pablica no crescimento econémico dos
estados brasileiros.

Ressalta-se que a Constituicdo Federal Brasileira de 1988 (BRASIL, 1988)
conferiu autonomia financeira, politica e administrativa aos estados e municipios por
meio de uma descentralizacdo fiscal (BAIAO et al., 2017). Segundo Santana et al. (2019),
essa descentralizacdo das atividades publicas, acompanhado do aumento da demanda dos
cidaddos por servicos de qualidade e o elevado custo para manutencdo das suas
atividades, ocasionou o crescimento da divida publica.

No entanto, para Costa (2009), o endividamento publico pode ser uma forma
importante na provisdo dos bens publicos a sociedade, o qual é realizado por meio das
politicas publicas. De acordo com a teoria econdmica, a divida pablica pode estimular a
economia ou impedir o crescimento econdmico, isso dependera do tamanho e da estrutura
da divida publica, bem como da alocacdo dos recursos emprestados (ONOFREI et al.,
2022).

Existem estudos que analisaram a relagdo entre divida publica e o crescimento
econdmico, no entanto, os resultados obtidos s&o contraditorios e inconclusivos
(HEIMBERGER, 2021, ONOFREI et al., 2022), visto que em alguns estudos, os achados



apontaram para uma relacao positiva, em outros, a associacédo foi negativa. Por exemplo,
os estudos de Pattillo et al. (2004), Sutherland e Hoeller (2012) e de Ash et al. (2020)
apontaram efeito negativo do endividamento sobre o crescimento econémico. Contudo,
na pesquisa de Silva et al. (2021), os resultados indicaram um efeito positivo até um certo
nivel, o qual essa relacdo se torna negativa. Por outro lado, citam-se estudos que
apontaram para um impacto ndo linear da divida publica sobre o crescimento econémico
entre os paises (KUMAR; WOO, 2010, REINHART; ROGOFF, 2010, CHICOLLI, 2020,
ASH et al., 2020, LIU; LYU, 2021, ASTERIOU et al., 2021, SILVA et al., 2021,
ONOFREI et al., 2022). Diante desse contexto, este estudo contribui com a literatura ao
buscar preencher a lacuna de analisar a relagdo entre a divida publica e o crescimento
econdmico dos estados brasileiros, ja que os trabalhos, citados anteriormente, focaram
neste tema no &mbito nacional sem dar a atencdo para como se da essa influéncia (divida
X crescimento econdmico) nos entes subnacionais.

Além disso, ressaltam-se que os estados brasileiros tém enfrentado ao longo dos
anos o crescimento de suas dividas publica. Mencionam-se o0s casos dos estados do Rio
de Janeiro, Rio Grande do Sul e Minas Gerais que declararam, nos anos de 2015 e 2016,
situacdo de calamidade publica no ambito financeiro. Em 2017, além da situacdo de
calamidade financeira dos estados citados, o estado de Sdo Paulo apresentou um
endividamento acima de 200%. Enquanto nos demais estados brasileiros, em 2017, o
percentual endividamento variava entre 30% a 130%, aproximadamente (SANTANA et
al., 2019). Assim, esses niveis de endividamento publico podem afetar o crescimento
econdmico dos entes subnacionais.

Desse modo, este trabalho avanca na literatura que se concentra na relacéo entre
divida publica e crescimento econémico oferecendo novos insights sobre os efeitos dessa
relacdo no contexto brasileiro utilizando dados mais recentes para as variaveis utilizadas.
Além disso, amplia esta discussdo no contexto 0s entes subnacionais, objeto este que tem
sido pouco explorado na literatura.

Portanto, nossa pesquisa preenche essa lacuna, fornecendo novas evidéncias
empiricas sobre o possivel impacto da divida publica no crescimento econémico dos
estados brasileiros. Em termos praticos, a pesquisa lanca luz sobre como a divida publica
pode afetar o crescimento econdémico e contribuir para que os gestores puablicos possam
analisar e talvez modificar a forma como se tem conduzido o endividamento dos entes

subnacionais brasileiros.



1. Divida publica e crescimento econémico

Segundo a teoria econdmica, a divida puablica pode estimular o crescimento da
economia ou interferir de forma negativa no crescimento econémico, isso ird depender
do tamanho da divida e da sua estrutura, bem como da forma de alocacao desses recursos
(ONOFREI et al., 2022). De acordo com Kumar e Woo (2010), para que a divida tenha
um efeito positivo, 0s recursos emprestados devem ser usados para financiar os gastos
produtivos do governo, levando ao crescimento econdmico. Costa (2009) acrescenta que
o endividamento publico pode ser uma ferramenta importante para a provisao dos bens
publicos a sociedade, sendo realizado por meio das politicas publicas. Hilton (2021)
enfatiza que o dinheiro obtido por meio do endividamento deveria ser utilizado
principalmente para projetos de investimento bem avaliados e que sejam
autossustentaveis positivamente em relacdo ao PIB.

Existem estudos que tém abordado a relacdo entre endividamento publico e o
crescimento econémico, no entanto seus resultados alcancados sdo contraditorios
(HEIMBERGER, 2021), ndo encontrando evidéncias concisas que confirmem uma
relacdo positiva ou negativa (ONOFREI et al. 2022). Panizzaa et al. (2014), analisaram
paises da OCDE e verificaram que ndo ha evidéncia de que a divida publica tenha um
efeito causal sobre o crescimento econdmico. Para Rahman et al. (2019), essa relagéo
entre a divida e o crescimento econdmico pode ser negativa, positiva ou mesmo ndo
linear.

A pesquisa de Pattillo et al. (2004) esta entre os estudos que encontraram
evidéncias de um efeito negativo da divida sobre o crescimento econémico. Os autores
analisaram 61 paises em desenvolvimento, durante o periodo 1969-98, e encontram que
o alto nivel de endividamento de um pais pode gerar um impacto negativo no seu
crescimento econémico, uma vez que levaria a um efeito adverso na acumulagdo de
capital e no crescimento produtivo (PATTILLO et al., 2004). Sutherland e Hoeller (2012)
corroboram e relatam que esse impacto negativo do nivel de endividamento no
desempenho macroeconémico pode reduzir a probabilidade do governo em reagir a
problemas adversos. Ash et al. (2020) acrescentam que sdo fatores podem prejudicar o
crescimento econémico se a divida do governo estiver atrelada com a inflacdo e tendo
indices inflacionarios altos, esses.

Conforme Austeriou et al. (2021), no longo prazo, a divida do governo pode
estimular a taxa de crescimento de uma nacéo desde que 0s recursos oriundos da divida

sejam alocados de forma eficaz aos determinantes do crescimento, entretanto, essa



relacdo nao seria linear. Nesse contexto, Reinhart e Rogoff (2010) buscaram identificar
se essa € relacdo ndo linear e, assim, identificar o nivel a partir do qual a divida comeca
ter um efeito negativo sobre o crescimento econdmico. Esses autores forneceram uma
longa série histérica de dados no qual analisaram a relacdo divida publica/PIB e
crescimento econémico e constataram que, quando a relacéo entre divida publica/PIB esta
acima de 90%, a taxas de crescimento econdmico serd mais baixa (REINHART;
ROGOFF, 2010).

Diante do contexto, assim, a divida publica baixa teria um impacto positivo no
crescimento econdmico até um certo ponto. A partir desse ponto, a relacdo seria inversa,
onde a divida pablica menor poderia levar uma diminuicdo na taxa de crescimento
(REINHART; ROGOFF 2010, KUMAR; WOO, 2010, ASH et al., 2020, ASTERIOU et
al., 2021, LIU; LYU, 2021, ONOFREI et al., 2022).

Por outro lado, a heterogeneidade entre os paises pode modificar a relagcédo entre o
endividamento e o crescimento econdmico. Liu e Lyu (2021) acrescentam que essa
relacdo ndo linear entre a divida publica e crescimento econémico ocorre tanto em paises
emergentes quanto em paises desenvolvidos, mas esta relacdo entre o endividamento e
crescimento econdmico acontece de forma diferente entre eles. Essa heterogeneidade na
relacdo divida-crescimento pode ser explicada em razdo dos diferentes graus de incerteza
fiscal em cada pais, em virtude de diferentes sistemas econdmicos (AHLBORN;
SCHWEICKERT, 2018), conforme o saldo em conta corrente do pais, crise e grau de
abertura econémica (LI1U; LYU, 2021), além do grau de aprofundamento financeiro, do
histérico de liquidacdo de dividas anteriores e da natureza de seu sistema politico
(CHUDIK et al., 2017). Egert (2015) enfatiza que a relacéo entre divida e crescimento
econémico é dependente do periodo de tempo e dos paises analisados assim como dos
modelos usados na pesquisa.

No caso dos paises emergentes, como o Brasil, Chicoli (2020) verificou que existe
um efeito ndo linear entre o endividamento e o crescimento econdémico. No contexto
apenas brasileiro, Silva et al. (2021) também verificaram que a divida pablica do Brasil
pode melhorar o crescimento econdmico no curto prazo, mas, pode se tornar prejudicial
no longo prazo, corroborando com a ideia de uma relagdo néo linear.

Apesar desses estudos analisarem a relacdo divida-crescimento econémico em
paises, esta relagdo também pode ser verificada nos entes subnacionais. Lazarin et al.
(2019) analisaram a relacdo entre a divida publica e os investimentos municipais, nas

diversas fungdes do Governo, e a relagdo entre a divida publica e o desenvolvimento



econbémico dos municipios paranaenses. O estudo identificou que quanto maior o
endividamento municipal maior serd o valor do indicador Indice Ipardes de
Desenvolvimento Municipal, que identifica o crescimento econémico dos municipios.
Com o foco nos municipios goianos, Silva et al. (2021) encontraram que no curto prazo
o0 endividamento tem efeito positivo no crescimento econdémico, no entanto, no longo
prazo esse efeito se torna negativo.

Com base nos estudos mencionados anteriormente, em suma, encontramos com
maior frequéncia trabalhos que examinaram o impacto da divida pablica no crescimento
econémico em paises e, de modo menos frequente, aqueles com foco na andlise dessa
relacdo nos entes subnacionais. Nesse contexto, este artigo contribui com a literatura
complementando-a ao abordar a relagdo divida-crescimento econémico no curto e longo
prazo no contexto dos entes subnacionais, em particular os estados brasileiros.

2. Metodologia
2.1. Base de dados

Para analisar a influéncia da divida publica no crescimento econémico dos estados
brasileiros foram considerados os 26 estados e o Distrito Federal, no periodo de 2000 a
2019.

A variavel dependente do modelo é representada pela taxa de crescimento real do
PIB per capita, utilizada como proxy para o crescimento econdmico. A variavel
explicativa é a divida publica, que foi medida com base na Divida Corrente Liquida. Além
disso, sdo incluidos no modelo as variaveis de controle com o fim de destacar o impacto
de outros determinantes do crescimento econdémico. Essas variaveis foram selecionadas
de acordo com outros estudos empiricos (ONOFREI et al., 2022, ASTERIOU et al., 2021,
CHICOLI, 2020, KUMAR; WOO, 2015, PANIZZAA; PRESBITERO, 2014,
PATTILLO et al., 2004) e sdo representadas pelos gastos com investimentos; média de
anos de escolaridade das pessoas com mais de 25 anos ou mais como proxy para capital
humano, e abertura comercial representada pela soma das importac6es e exportacdes dos
estados. As variaveis monetarias foram ajustadas, convertidas e colocadas na mesma
base, no caso em reais (R$).

Os dados foram obtidos do Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada
(IPEADATA, 2022) e da Secretaria do Tesouro Nacional — Siconfi (SICONFI, 2022). As
variaveis monetarias foram ajustadas e padronizadas para reais (R$). Uma breve

descricdo das variaveis e fontes de dados é destacada no Quadro 1.



Quadro 1 - variaveis utilizadas no modelo

Variavel Descricio Fonte Sinal
esperado

Dependente

PIBi Produto interno bruto estadual per capita (R$ (mil), a pregos | IPEADATA
do ano 2010)

Independente

Divit Divida dos estados representada pela Divida Corrente liquida|  Sincofi Ambiguo
(DCL) (em R$)

Invie Despesa de capital com investimentos (em R$) IPEADATA +

ESCit Média dos anos de escolaridade para pessoas com mais de 25 | IPEADATA +
anos ou mais.

AbComi Abertura comercial (exportagdo mais importagdo) (em | IPEADATA | Ambiguo
USS$ FOB (mil)

Fonte: elaborada pela autora

2.2. Modelo econométrico

Foi utilizado como modelo estatistico a regressdo linear de dados em painel. Este
método foi escolhido j& que permite analisar informacgdes de uma mesma observacao que
variam ao longo do tempo, permitindo estudar mais sobre a dindmica do comportamento
dessas observacdes, o que ndo é possivel em uma Unica secdo transversal. Ademais, uma
das vantagens do uso de dados em painel é 0 aumento da precisdo da estimativa pois o
namero de observacBes € aumentado em virtude da combinacdo de varios periodos de
tempo para um mesmo individuo (CAMERON; TRIVEDI, 2005).

Outro ponto considerado, é como o crescimento econdmico em periodos passados
pode interferir no nivel de crescimento no periodo do ano corrente, por isso a inclusdo da
variavel defasada se faz importante. Nesse sentido, foi utilizado o modelo de painel
dindmico para estimar as regressées. Cameron e Trivedi (2005), assume que a variavel de
estudo é influenciada por seus valores passados (lags), sendo que, ao considera-los como
instrumentos regressores do periodo corrente, tornam as estimativas muito mais
eficientes.

O modelo de dados em painel utilizado neste estudo pode ser descrito, em sua

forma baésica, pela equagéo 1.

logPIBit = ai + B1logPIBit1 + B2logDivic + Bsloginvic + BsESCit + BslogAbComit + it (eq.1)

Em que:

i representa a observagéo, o estado
t representa o tempo



logPIB;: € 0 logaritmo do produto interno bruto per capita.
logDivité o logaritmo da divida corrente liquida.

loglnvit é o logaritmo do gasto com investimentos.
logESCi: é o logaritmo da média de escolaridade.
logAbCom;; é a abertura comercial.

&it € 0 erro de efeitos fixos.

E usual em modelos que analisam varidveis econdmicas a existéncia de
endogeneidade (VIEIRA et. al., 2020). Nesse sentido, é aplicado o teste de Wooldridge
para identificar se ha endogeneidade entre as variaveis estudadas. Caso ocorra a
endogeneidade, os valores passados das variaveis endogenas podem ser utilizados como
instrumento (DAVIDSON; MACKINNON, 1996; CAMERON; TRIVEDI, 2005). Com
base no teste de Wald foi testada a presenca de heterocedasticidade no modelo. Caso
exista a presenca de heterocedasticidade no modelo, opta-se por utilizar o Método dos
Momentos Generalizados (GMM) para realizar as estimativas, visto que, em caso
contrario, é mais indicado o emprego do método de 2 estagios (MQZ2E).

O uso do GMM possibilita a correcéo de heterocedasticidade e autocorrelagdo na
estrutura do termo por utilizar o estimador consistente, isto €, 0 GMM permite utilizar
regressores de outros periodos como instrumentos validos para regressores do periodo
atual, podendo ser enddgenos ou defasados da varidvel dependente (CAMERON;
TRIVEDI, 2005). A estimacdo do painel dindmico com GMM pode ser realizada pelos
estimadores de Arellano e Bond (1991) para painéis longos, conhecida como estimador
“Diference GMM”, e o System GMM, de Arellano e Bover (1995) e Blundell ¢ Bond
(1998), para painéis curtos (CAMERON; TRIVEDI, 2005). Como nesta pesquisa o painel
¢ formado por 27 unidades observacionais (i) ao longo de 13 anos (t), por isso é
considerado um painel curto, sendo, portanto, recomendado o uso do estimador System
GMM como adequado para estimar a equacéo 1.

No entanto, para aplicabilidade dos instrumentos GMM s0 é valida na auséncia
de correlacdo com o termo de erro e se 0s instrumentos sdo validos. Para verificar a
validade dos instrumentos é utilizado o teste de Sargan-Hansen, e para verificar se ha
correlacgdo, utiliza-se o teste de autocorrelacao serial nas diferencas dos erros de Arellano-
Bond (CAMERON; TRIVEDI, 2005).

Caso se identifique a presenca de homoscedasticidade e autocorrelagao, utiliza-se
a técnica de bootstrap para correcdes dos dados, estimacdo considerando erros-padréo
robustos. A validacdo do modelo é feita pelo teste de Wald chi2. A operacionalizacéo e

tratamento dos dados foram realizados por meio do software estatistico Stata (Data



Analysis and Statistical Software), versao 16.

3. Resultados e Discussao

3.1. Analise descritiva dos dados

O modelo testado nesse estudo é composto por cinco variaveis, sendo uma

dependente e 4 explicativas. Os valores monetarios foram transformados em logaritmo.

Na Tabela 1 est& apresentando as estatisticas descritivas de todas as variaveis utilizadas

para o periodo de 2000 a 2014.

Tabela 1 — Estatistica descritiva das variaveis do estudo

Variaveis Média Desvio padrio Minimo Maximo
PIB R$13,58 R$7,82 R$4,13 R$48,00
logPIB 9,39 0,48 8,33 10,78
Div R$1,26 R$1,02 R$0,07 R$5,31
logDiv -0,08 0,82 -2,69 1,67
AbCom R$2072,79 R$2357,88 R$4,09 R$12000,29
logAbCom 13,72 1,50 8,32 16,30
Inv R$0,25 R$0,24 R$0,01 R$2,15
loglnv 5,18 0,84 2,52 7,67
Esc 6,51 1,21 3,91 10,08

Fonte: elaborada pelo autor com base nos dados

Conforme observado na Tabela 1, a média do PIB per capita dos estados

brasileiros no periodo analisado foi de R$13,58, sendo que Piaui em 2002 obteve o menor

valor (R$4,13 per capita) e o Distrito Federal em 2001 o maior valor (R$48,00 per capita).

Em relacdo a divida publica dos estados brasileiros, a média foi de R$1,26 per capita.

Este indicador variou de R$0,07 (Amapa em 2000) até 0 maximo de R$5,31 per capita

(Rio Grande do Sul em 2014).



Figura 1 — PIB per capita e Divida Publica per capita dos estados brasileiros de 2000 e 2014

PIB per capita
-2000 PIB per capita
<7.998 (5) - 2014
| [7.998,8.511) (6)
I (8511, 12.381) (5)
M (12.381, 16.732) (6)
M > 16.732(5)

<9537 (5)

[9.537, 11.581) (8)
[ (11581, 15.419] (5)
M (15.419, 20.787] (8)
M - 20787 (5)

Divida publica per capita -
2014

Divida Piblica per capita -
Ano 2000
<0.424 (5)
[0.424,0.715) (6)
[ [0.715, 0.777] (5)
I (0.777,1.692] (6)
M =162 (5

<0.693 (5)

[0.693, 1.189) (6)
[ [1.189, 1.523] (5)
M (1.523,3.131] (6)
M > 3.131(5)

Fonte: elaborado pela autora com base nos dados do estudo

Observou-se também que a abertura comercial média por habitante, nos estados
brasileiros, foi de R$2072,79, variando de R$4,09 (Acre em 2000) a R$12000,29
(Espirito Santo em 2014). Os gastos médios por habitante em investimentos foram de
R$0,25, sendo o maior gasto oriundo de Roraima em 2013 (R$2,15).

Ja a média de anos de escolaridade para pessoas com mais de 25 anos ou mais de
foi de 6,51 anos. Observou-se que os estados do Alagoas e Piaui apresentaram o menor
nivel educacional em 2001, sendo 3,91 e 3,94 anos, respectivamente.

A Figura 1 mostra a distribuigdo do PIB per capita e da divida publica dos estados,



divida em cinco quantis. Percebe-se que a concentracdo do PIB per capita se manteve na
regido central (Centro-oeste, Sul e Sudeste) com o passar dos anos. No entanto, aa divida
publica per capita saiu da regido Centro-Oeste em 2000 para a regido Sudeste em 2014.

Percebe-se que o estado do Amazonas e Rio Grande do Sul modificaram a faixa
quantilica relacionada ao seu PIB per capita, indicando que eles diminuiram seu PIB per
capita em comparacdo aos outros estados. O Amazonas passou do 4 quantis para 0 3
quantis, isto é, saiu dos 40% dos estados com maiores PIBs per capita para os 60% com
menores PIBs per capita. No entanto, ele conseguiu diminui sua divida publica per capita
em relacdo aos outros estados brasileiros.

O Rio Grande do Sul saiu dentre os cinco estados com maiores PIBs per capita
para os com 40% maiores PIBs per capitas, mantendo na mesma faixa em relacéo a divida
publica. Ja os estados de Goias, Tocantins e Espirito Santo obtiverem um crescimento
econémico per capita no periodo analisado. No entanto, apesar do seu crescimento
econdmico, o estado de Tocantins aumentou sua divida publica per capita em relacao aos
outros estados brasileiros.

Podemos destacar os estados do Amapéa e do Maranh&do. Enquanto o crescimento
da divida publica per capita do Amapa foi maior em comparacéo aos demais estados. Na
contram&o, o Maranh&o foi o estado que mais conseguiu diminuir sua divida pablica per
capita. Em 2000, o Amapa estava entre 0s cinco estados com menores dividas, em 2014,
passou a estar dentre os cinco estados com as maiores dividas publicas. No caso do
Maranhdo, passou dos 40% dos estados mais endividados para os 20% menos
endividados em relacdo ao demais estados brasileiros.

3.2. Resultados do modelo econométrico

Para analisar a influéncia da divida publica no crescimento econdmico dos estados
brasileiros entre 2000 e 2014, considerando um painel de informacdes de seus Estados,
estimou-se a equacédo (1) pelo método System-GMM

A qualidade dos resultados do modelo de painel dindmico esta condicionada aos
testes de autocorrelagdo dos erros. A hipotese nula (HO) do teste de autocorrelacéo € de
que ndo existe autocorrelacdo. Os resultados sdo validos mesmo na presenca de
autocorrelacdo de primeira ordem (p-valor = 0,000), mas ndo permanecem validos na
presenca de AR2 (p-valor = 0,2183). As estatisticas para validacdo do modelo em estudo
se mostraram significativas, tanto pelo teste de Wald, quanto pelo teste de Sargan, isto é,
a regressdo se mostrou valida assim como os instrumentos utilizados no modelo
(CAMERON; TRIVEDI, 2005). A Tabela 2 mostra o resultado do modelo estimado.



Tabela 2 - Resultados do Modelo de Dados em Painel Dinamico.

Variaveis Coeficientes Erro padréo P-valor
LogPIBit-1 0,8683998 0,0080635 0,000***
logDivit -0,0128903 0,0045421 0,000***
logAbComj; 0,0249626 0,0025262 0,000***
loglnvit -0,0110197 0,0026352 0,005***
Escit 0,0347404 0,0015462 0,000***
Constante -0,0766425 0,0145769 0,000***
N observacdes 351

N instrumentos 28

Est. Sargan 25,79796 Prob > chi2 0,2605
Est. Wald 101402,27 Prob > chi2 0,000

Nota: ***significante em nivel de 1%
Fonte: elaborada pelo autor

Em relacdo ao nivel de significncia, todas as variaveis se apresentaram com
significancia estatistica a 1%. Como as varidveis estdo em logaritmos, os coeficientes
estimados informam as elasticidades renda em relacdo a cada um dos determinantes
analisados na regresséao.

Podemos verificar que a varidvel dependente foi defasada em um ano, ou seja, 0
PIB per capita do ano anterior influencia positivamente o PIB per capita do ano seguinte,
isto €, 0 aumento de 1 p.p. do PIB per capita do periodo anterior aumenta 0,86 p.p. na
renda per capita do periodo seguinte. Assim, o crescimento econdmico em periodos
passados interfere no nivel de crescimento no periodo do ano corrente, corroborando com
os achados de Chicoli (2020).

A divida publica tem efeito negativo no crescimento econdmico, isto €, 0 aumento
da divida, diminui o crescimento econémico, corroborando com Onofrei et al. (2022),
Chicoli (2020), Chudik et al. (2017), Kumar e Woo (2015), Panizzaa e Presbitero (2014),
Pattillo et al. (2004). Um aumento 1 p.p. na divida publica dos estados por habitante,
diminuiu a taxa de crescimento do PIB per capita dos estados em 0,012,

Esse resultado pode ser explicado em razdo aos entes canalizarem os recursos da
divida para pagar as dividas anteriores ou para financiar despesas operacionais, de pessoal
em vez de destinar esse recurso na melhoria de infraestrutura e investimentos, naturezas
mais produtivas contribuindo para um menor crescimento. De acordo com Rahman et al.
(2019), Kumar e Woo (2010) e Hilton (2021), a divida publica sé terd um efeito positivo

no crescimento econémico se esses recursos forem utilizados para financiar despesas



produtivas. Segundo Chicoli (2020), se o0 investimento puablico for alto,
consequentemente uma maior divida publica, leva a um maior crescimento.

Além disso, no Brasil, ha um certo grau de incerteza fiscal devido o historico
crescente de divida do pais, crises econdmicas, a abertura comercial que foi ampliada a
pouco tempo, todos esses fatores podem influenciar no crescimento econdmico,
caracteristicas estar apontadas nos estudos de Ahlborn e Schweickert (2018), Liu e Lyu
(2021), Chudik et al. (2017). De acordo com Onofrei et al (2022), em paises menos
desenvolvidos como o Brasil, a divida publica pode interferir do crescimento econémico
devido a menor eficiéncia no uso dos recursos, existéncia de burocracia, sistema de
instituicOes publicas menos desenvolvidas, taxa de juros.

Nesse sentido se torna importante o controle da divida publica pelos estados por
meio de politicas publicas de reducdo de gastos publicos e de inventivos econdémicos.
Segundo Chudik et al. (2017), se o ente publico conseguir controla sua divida publica
fazendo uma trajetdéria descendente ao longo dos anos, mesmo com um alto nivel de
endividamento este ente pode crescer como os entes com baixo nivel de endividamento.

Em relacdo aos gastos com investimentos, os resultados mostram que possuem
um efeito negativo no crescimento econémico, isto é, o aumento dos gastos com
investimentos, diminui o crescimento econdmico, corroborando com Hilton (2021),
Chicoli (2020), Onofrei et al. (2022), Kumar e Woo (2015), Panizzaa e Presbitero (2014),
Pattillo et al. (2004). Um aumento 1 p.p.no gasto com investimento por habitante,
diminuiu a taxa de crescimento do PIB per capita dos estados em 0,011 p.p..

No caso da abertura comercial, este tem um efeito positivo no crescimento
econémico dos estados brasileiros. Um aumento de 1 p.p. por habitante na soma das
exportacbes e importacBes dos estados aumenta 0,024 p.p. no PIB. Esse resultado
corrobora com a literatura que aponta que a absor¢do de novas tecnologias, melhora no
comércio pode afetar positivamente a economia. De acordo com Ribeiro e Jacinto (2008),
uma abertura comercial maior pode gerar um aumento de competicdo entre as empresas,
estimular o investimento em pesquisa e desenvolvimento, além de aumentar a demanda
por trabalho qualificado, aumentando a produtividade da economia.

No entanto, a abertura comercial s6 gera ganhos de escala se 0s paises se
especializem na producdo dos bens que possuem vantagens comparativas, impactando
positivamente a renda per capita e aumentando o bem-estar da populacdo. Segundo
Arruda et al. (2013), nas regides que possuem um maior crescimento econdmico (Centro-

oeste, Sul e Sudeste), a abertura comercial afeta positivamente o nivel de renda per capita



da populacéo. Isto acontece devido a dindmica peculiar do mercado interno de cada
economia, suas disparidades regionais e estagios de desenvolvimento.

O mesmo acontece com proxy de educacdo que também tem um efeito positivo
no crescimento econémico, corroborando com Arruda et al. (2013). Um aumento de um
ano média de anos de escolaridade para pessoas com mais de 25 anos ou mais aumenta a
taxa de crescimento do PIB per capita dos estados em 0,034 p.p., na média. Esse resultado
ressalta a importancia do investimento em capital humano para o crescimento do Pais e
para atenuar as suas disparidades regionais. Politicas publicas destinadas ao aumento do

capital humano se torna importante para melhorar o nivel de renda da populacéo.

Considerac0es finais

O presente artigo analisou se e de que forma a divida publica, o capital humano,
a abertura comercial, gastos com investimentos e capital humano dos estados brasileiros
interferem nivel de crescimento econdmico per capita considerando o periodo 2000 a
2014. Para discriminar tais resultados, utilizaram-se modelos dinamicos para dados em
painel, estimados pelos métodos System-GMM.

No tocante aos resultados, pode-se dizer que estes corroboram com os achados na
literatura uma vez que os fatores analisados tém influéncia significativa no crescimento
econdmico dos estados brasileiros. Verificou-se que a divida publica e os gastos com
investimentos tém influéncia negativa no PIB, enquanto que a balanca comercial e 0
capital humano tém influéncia positiva no crescimento econémico dos estados brasileiros.

Este resultado reforca a importancia de utilizar os recursos advindos da divida
publica no gasto com investimentos Uteis a sociedade, e ndo apenas no pagamento de
pessoal. Pode dizer também que a abertura experimentada pela economia brasileira
impactou no crescimento econdmico dos estados. Além disso, enfatiza a importancia de
politicas publicas em educacéo a fim de melhorar o nivel de renda da populacéo brasileira.

Por fim, sugere-se como agendas futuras o estudo com as mesmas variaveis
explicativas mas considerando as cinco regides brasileiras para verificar se as diferencas
regionais devido heterogeneidade socioeconémica existente entre elas influenciam na
relacdo entre a divida publica e o crescimento econdmico. Além disso, sugere-se a
incorporacdo de outras variaveis que podem explicar o crescimento econémico dos

estados brasileiros.
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