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RESUMO

O debate acerca da influéncia da composicdo dos gastos publicos sobre o crescimento
econbmico permanece relevante tanto na literatura econdmica quanto na formulacdo de
politicas publicas. Embora diversos estudos investiguem os efeitos do gasto governamental
sobre a atividade econdmica, ainda sdo limitadas as evidéncias acerca da dindmica desses
impactos entre os diferentes setores produtivos brasileiros. Nesse contexto, 0 presente estudo
teve como objetivo analisar os efeitos da composicdo das despesas publicas sobre o crescimento
dos setores agropecuario, industrial e de servicos dos estados brasileiros, utilizando um modelo
de Vetor Autorregressivo em Painel (PVAR). Para tanto, foram empregados dados em painel
referentes as unidades federativas brasileiras, contemplando indicadores setoriais de valor
adicionado e diferentes categorias de despesas publicas. Inicialmente, realizou-se a selecdo do
ndmero 6timo de defasagens por meio dos critérios MBIC, MAIC e MQIC, seguida da
estimacdo do modelo, do teste de causalidade de Granger, da verificacdo de estabilidade, das
Funcgdes Impulso—Resposta Ortogonalizadas (OIRF) e da Decomposic¢éo da Variancia do Erro
de Previsdo (FEVD). Os resultados evidenciaram relagdes dindmicas e estatisticamente
significativas entre os setores econdmicos, indicando que a evolugdo de cada atividade
influencia o comportamento das demais ao longo do tempo. O modelo apresentou estabilidade,
permitindo a realizacéo das analises dinamicas com consisténcia. As fun¢es impulso—resposta
revelaram que os choques econémicos possuem efeitos predominantemente transitorios,
dissipando-se em poucos periodos, enquanto a decomposicao da variancia mostrou que grande
parte das oscilagdes do crescimento é explicada pelos préprios choques de cada setor, embora
as despesas publicas contribuam, em diferentes intensidades, para a dindmica econdmica.
Conclui-se que a composicao do gasto publico exerce influéncia diferenciada sobre os setores
produtivos, reforcando a importancia de politicas fiscais orientadas a eficiéncia alocativa e a
priorizacdo de despesas capazes de estimular o crescimento econémico de forma sustentavel.

Palavras-chave: gastos publicos; crescimento econdmico; composicao das despesas publicas;
PVAR; setores econémicos.



ABSTRACT

The debate on the influence of the composition of public expenditure on economic growth
remains relevant both in the economic literature and in the formulation of public policies.
Although several studies have examined the effects of government spending on economic
activity, there is still limited evidence regarding the dynamic impacts of public expenditure on
the different productive sectors of the Brazilian economy. In this context, this study aimed to
analyze the effects of the composition of public expenditure on the growth of the agricultural,
industrial, and service sectors across the Brazilian states by employing a Panel Vector
Autoregression (PVAR) model. The analysis was based on panel data comprising sectoral
value-added indicators and different categories of public expenditure. Initially, the optimal lag
length was selected using the Modified Bayesian Information Criterion (MBIC), the Modified
Akaike Information Criterion (MAIC), and the Modified Quasi-Information Criterion (MQIC).
Subsequently, the PVAR model was estimated, followed by the Granger causality test, the
stability test, Orthogonalized Impulse Response Functions (OIRFs), and Forecast Error
Variance Decomposition (FEVD). The results revealed statistically significant dynamic
relationships among the economic sectors, indicating that the past performance of each sector
contributes to explaining the future behavior of the others. The estimated model satisfied the
stability condition, ensuring the reliability of the dynamic analyses. The impulse response
functions showed that economic shocks produce predominantly temporary effects that dissipate
over time, whereas the variance decomposition indicated that most of the fluctuations in sectoral
growth are explained by the sectors' own shocks, although public expenditure also contributes,
with different intensities, to the observed dynamics. Overall, the findings suggest that the
composition of public expenditure exerts heterogeneous effects across productive sectors,
highlighting the importance of fiscal policies aimed at improving allocative efficiency and
prioritizing expenditures capable of fostering sustainable economic growth.

Keywords: public expenditure; economic growth; composition of public expenditure; Panel
Vector Autoregression (PVAR); economic sectors.
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1. INTRODUCAO

O papel dos gastos pubicos no fomento ou contengdo do crescimento econdmico
consiste em um dos assuntos mais discutidos na economia atual, envolvendo tanto académicos
quanto criadores de politicas publicas (FU; LU; PIRABI, 2023). A necessidade da intervengao
do Estado para corrigir falhas de mercado e estabilizar ciclos economicos, até as abordagens
mais recentes que tentam equilibrar a eficiéncia alocativa e qualidade social, a conexao entre
os gastos publicos e o crescimento econdmico continua sendo um tema central nas pesquisas
(KUMAR et al., 2024). Em um cenario de interpendéncia global, instabilidade dos fluxos de
capital e complexidade crescente das estruturas produtivas, ¢ fundamental entender como os

gastos governamentais afetam as varidveis macroeconomicas basicas para formular estratégias

de desenvolvimento sustentaveis e duradouras (TANEJA; KAUR; OZEN, 2022).

Estudos presentes na literatura economica indica que os gastos publicos, quando
adequadamente planejados e direcionados, tém o potencial de atuar como um multiplicador da
renda, produtividade e competitividade de uma economia (ABBASS et al., 2025). Ou seja,
investimentos em infraestrutura, educagdo, saude e tecnologia costumam produzir
externalidades positivas que espalham-se por varios setores, impulsionando o desenvolvimento
e inclusdo social. Ao mesmo tempo, o crescimento desorganizado ou ineficiente das despesas
publicas pode levar a desequilibrios fiscais, crescimento da divida publica e pressoes
inflacionarias, o que compromete a estabilidade macroecondmica. Essa dualidade demonstra
que a avalicdo dos impactos dos gastos publicos requer uma abordagem sistémica, que consiga
identificar as inter-relagdes dinamicas e diversas entre as varidveis e unidades econdmicas

(CHANDRAN; CHANDRAN MC, 2024).

No Brasil, a discussdo sobre a qualidade e a eficiéncia do gasto publico € especialmente
importante, pois considera a grandeza da carga tributaria e os desafios estruturais que o pais
enfrenta (NUNES, 2025). Nos ultimos anos, o Brasil passou por periodos alternados de
crescimento e retracdo fiscal, afetados por choques externos, crises politicas e alteracdes nas
diretrizes da politica econdmica. Esses movimentos tiveram um impacto direto no desempenho
econdmico, influenciando indicadores como o Produto Interno Bruto (PIB), taxa de emprego,
inflagdo e taxa de investimento (AFONSO; JALLES; VENANCIO, 2021). A crescente
demanda por conciliar responsabilidade fiscal com demandas sociais impde desafios complexos
aos formuladores de politicas, que precisam priorizar setores estratégicos sem comprometer a

solvéncia das contas publicas (CERDA et al., 2022).
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No contexto global, pesquisas comparativas indicam que o efeito dos gastos publicos
no crescimento econdmico ndo € consistente, variando de acordo com o nivel de
desenvolvimento, a estrutura produtiva, a capacidade institucional e a qualidade da governanca
(BARRA; RUGGIERO; ZOTTI, 2020). Paises desenvolvidos, com sistemas de bem-estar
estabelecidos, geralmente demonstram maior eficiéncia na distribui¢do dos recursos publicos.
Por outro lado, paises em desenvolvimento lidam com limita¢cdes or¢amentérias e obstaculos

institucionais que restringem o efeito multiplicador das despesas governamentais (ACIKGOZ;

CINAR, 2017).

No Brasil, embora haja avangos na literatura sobre gastos publicos e crescimento
econdmico, ainda sdo escassos os estudos que empregam o modelo Vetor Autorregressivo em
Painel (PVAR) especificamente para investigar os efeitos dos gastos governamentais,
configurando uma lacuna relevante na produc¢do cientifica nacional (SAN CHIA et al., 2022).
Esse aspecto diverso enfatiza a importancia de métodos que possibilitem a exploragdo
das particularidades de cada situacdo, mantendo a capacidade de comparagdo entre
distintas unidades de analise (AFONSO; JALLES; VENANCIO, 2021). Embora a literatura
tenha ampliado significativamente a compreensdo acerca da relagdo entre gastos publicos e
crescimento econdmico, ainda predominam estudos fundamentados em indicadores agregados
ou em abordagens econométricas que nao capturam, simultaneamente, a dinamica temporal e a
interdependéncia entre as variaveis. Além disso, as evidéncias empiricas sobre os efeitos da
composi¢do dos gastos publicos em nivel setorial ainda sdo limitadas, sobretudo quando se
utilizam modelos dindmicos em painel capazes de identificar os mecanismos de transmissao
entre os diferentes segmentos da economia. Consequentemente, permanece pouco
compreendidos como distintas categorias de despesas publicas influenciam, ao longo do tempo,

o desempenho dos diferentes setores econdmicos.

Diante desse cenario, torna-se necessaria a adogdo de uma abordagem econométrica
capaz de captar, simultaneamente, a heterogeneidade entre as unidades analisadas, a dindmica
temporal e as relacdes de endogeneidade entre as varidveis. Nesse sentido, o0 modelo Vetor
Autorregressivo em Painel (Panel Vector Autoregression — PVAR) destaca-se como uma
ferramenta apropriada para investigar as interagdes entre gastos publicos e crescimento
econdmico, uma vez que permite tratar todas as varidveis como endogenas e analisar seus
efeitos de retroalimentacao ao longo do tempo (VICENTE CATEIA, 2021). Essa caracteristica
¢ particularmente relevante no ambito da politica fiscal, em que a relagdo entre gastos publicos

e crescimento econdmico ¢ bidirecional: a0 mesmo tempo em que as despesas governamentais
12



influenciam o desempenho da atividade econdmica, a expansdo da economia também afeta a
capacidade de arrecadagdo e de realizacdo de gastos do setor publico (HOLTZ-EAKIN;
NEWEY; ROSEN, 1988; LOVE; ZICCHINO, 2006). Diferentemente dos modelos tradicionais
de regressdao em painel, que pressupdem relagdes unidirecionais entre as variaveis, ou dos
modelos VAR convencionais, limitados a analise de uma unica unidade temporal agregada, o
PVAR possibilita modelar simultaneamente relacdes de retroalimentagdo entre variaveis em
diferentes unidades observacionais, combinando informagdes provenientes de sé€ries temporais
e de dados em painel. Por essa razao, mostra-se particularmente adequado para investigar a
dinamica entre gastos publicos e crescimento econdmico, permitindo captar tanto os efeitos
contemporaneos quanto os impactos persistentes das politicas fiscais sobre os diferentes setores

da atividade economica (OGBUABOR; MALAOLU; ORIJI, 2024).

O modelo PVAR mostra-se especialmente pertinente em estudos que investigam a
relagdo entre gastos governamentais e desenvolvimento econdmico, pois possibilita analisar
ndo apenas os efeitos imediatos das despesas publicas sobre os indicadores de crescimento, mas
também seus efeitos defasados e acumulados. Além disso, ao explorar a estrutura dinamica dos
dados em painel, amplia a eficiéncia das estimativas e reduz problemas associados a
multicolinearidade, contribuindo para resultados econometricamente mais robustos
(RODRIGUES, 2024). Dessa forma, torna-se possivel identificar padrdes comuns e
especificidades entre diferentes unidades de andlise — como paises, estados ou regides —,
gerando evidéncias empiricas que podem subsidiar a formulacao de politicas publicas mais

eficientes e fundamentadas.

Diante desse contexto, surge a seguinte questdo de pesquisa: como a composicao dos
gastos publicos influencia o crescimento econdmico dos setores agropecudrio, industrial e de
servicos dos estados brasileiros? Considera-se como hipotese de pesquisa que diferentes
categorias de gastos publicos exercem efeitos distintos sobre o desempenho dos setores
agropecuario, industrial e de servicos, em razdo das especificidades de cada fungdo
or¢amentdaria e dos diferentes mecanismos de transmissao da politica fiscal. Assim, este estudo
tem como objetivo analisar como a composicao dos gastos publicos influencia o crescimento
econdmico dos setores agropecuario, industrial e de servigos dos estados brasileiros, por meio
do modelo PVAR, de modo a captar as relagdes dindmicas, os efeitos de retroalimentacio e os
mecanismos de transmissdo entre as varidveis ao longo do tempo. Ao incorporar uma
abordagem dinamica em nivel setorial, esta pesquisa busca ampliar as evidéncias empiricas

acerca dos efeitos da composi¢cdo dos gastos publicos sobre o crescimento econdomico setorial
13



no Brasil, contribuindo para uma compreensao mais abrangente dos mecanismos pelos quais a
politica fiscal influencia a dinamica dos diferentes setores produtivos e fornecendo subsidios

para a formulagdo de politicas publicas mais eficientes.

2. REVISAO BIBLIOGRAFICA

2.1. Fundamentos tedricos sobre o papel do Estado na economia

Um dos debates mais tradicionais e persistentes da teoria econdmica diz respeito ao
papel desempenhado pelo Estado na promogdo do crescimento e do desenvolvimento
econdmico (JUHASZ; RODRIK, 2023). Desde a consolidagdo da economia politica cléssica,
diferentes correntes teoricas t€ém buscado compreender em que medida a intervengao estatal
contribui para o funcionamento dos mercados, a alocacdo eficiente dos recursos € a expansao
da atividade economica. Embora apresentem interpretacdes distintas acerca da atuagdo
governamental, essas abordagens convergem ao reconhecer que o Estado exerce influéncia
sobre o desempenho econdmico, divergindo principalmente quanto a intensidade, aos

instrumentos e as circunstancias em que essa intervengao se mostra mais adequada.

A tradicdo cléssica, representada por Adam Smith em “A Riqueza das Nagoes” (1776),
defendia que a atuagdo estatal deveria restringir-se as fungdes essenciais, como a defesa
nacional, a administragdo da justi¢a, a protecdo da propriedade privada e a provisao de
determinadas obras publicas que nao despertassem interesse da iniciativa privada. Nessa
perspectiva, a livre concorréncia € o mecanismo da "mdo invisivel" seriam capazes de
coordenar eficientemente a atividade econdmica, promovendo o crescimento desde que fossem

asseguradas a liberdade econdmica e a competi¢do entre os agentes (GUIDI, 2021).

Entretanto, a confianga na capacidade autorreguladora dos mercados foi profundamente
abalada pela Grande Depressao de 1929, que evidenciou limitagdes importantes do paradigma
liberal classico (NEGREIROS et al., 2022). Em Teoria Geral do Emprego, do Juro e da Moeda
(1936), John Maynard Keynes argumentou que as economias poderiam permanecer por longos
periodos em equilibrio com elevado desemprego e insuficiéncia de demanda agregada,
tornando indispenséavel a atuagdo do Estado por meio de politicas fiscais expansionistas. Sob
essa Otica, o investimento publico passou a ser compreendido como um instrumento capaz de
estimular a atividade economica, elevar o nivel de emprego e restabelecer o crescimento em
periodos de retracdo (PEREIRA, 2023). Como consequéncia, entre as décadas de 1940 e 1970,
politicas fiscais ativas foram amplamente utilizadas para estabilizar os ciclos econdmicos e

sustentar o processo de desenvolvimento (BARROS; VILELLA, 2024).
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A partir das crises fiscal e inflaciondria observadas nas décadas de 1970 e 1980, a
predominancia da abordagem keynesiana passou a ser questionada pelas correntes neocléssica
e monetarista, especialmente a partir das contribuigcdes de Milton Friedman. Sob essa
perspectiva, niveis elevados de gasto publico tenderiam a provocar distor¢des na alocagao dos
recursos, reduzir o investimento privado por meio do efeito crowding out, ampliar o
endividamento publico e intensificar pressdes inflacionarias. Em consequéncia, a estabilidade
macroecondmica dependeria da disciplina fiscal, do controle da inflagdo ¢ da adogdao de
politicas voltadas ao fortalecimento da oferta agregada (JUHASZ; LANE; RODRIK, 2023;
BARROS; VILELLA, 2024).

Mais recentemente, as abordagens institucionalista e do crescimento endogeno
ampliaram esse debate ao deslocarem o foco da discussao do volume da intervengao estatal para
a qualidade das institui¢des e para a composicdo dos gastos publicos. Nessa perspectiva, o
crescimento econdmico de longo prazo depende ndo apenas da estabilidade macroecondmica,
mas também da capacidade do Estado de criar um ambiente institucional favoravel ao
investimento, a inovagdo e ao aumento da produtividade. Instituicdes eficazes, seguranca
juridica e politicas regulatérias consistentes reduzem incertezas, fortalecem os incentivos
econdmicos e favorecem a expansdo da atividade produtiva (NEGREIROS et al., 2022). De
forma complementar, investimentos publicos em educagdo, ciéncia, tecnologia e infraestrutura
sao reconhecidos como elementos fundamentais para a formagao de capital humano, a difusdo
do progresso tecnoldégico e o aumento da produtividade, constituindo importantes

determinantes do crescimento sustentado (GUI, 2021).

Sob essa perspectiva, as diferentes correntes tedricas ndo devem ser compreendidas
como interpretagdes mutuamente excludentes, mas como abordagens que enfatizam
mecanismos distintos pelos quais o Estado influencia a dinamica econdmica, cuja relevancia
depende das condi¢des macroecondmicas, institucionais e historicas de cada contexto. Mais do
que interpretagdes concorrentes, essas correntes oferecem explicagdes fundamentadas em
pressupostos distintos acerca do funcionamento da economia. Em ambientes caracterizados por
estabilidade macroecondmica, elevada capacidade institucional e mercados relativamente
eficientes, as perspectivas classica e monetarista tendem a enfatizar a disciplina fiscal e a
limitacdo da intervengdo estatal. Por outro lado, em contextos marcados por crises econdmicas,
insuficiéncia de demanda agregada ou falhas de mercado, a tradicdo keynesiana atribui ao
Estado um papel central na estabiliza¢ao da atividade economica por meio da politica fiscal. As

contribui¢des institucionalistas e da teoria do crescimento enddégeno complementam esse
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debate ao demonstrar que a efetividade da atuacdo estatal depende menos da magnitude dos
gastos publicos e mais da qualidade das instituicdes ¢ da forma como os recursos sdo
distribuidos entre as diferentes fungdes governamentais. Assim, o debate contemporaneo
desloca-se da dicotomia entre maior ou menor participagdo do Estado para uma discussao
centrada na eficiéncia, na composi¢ao e na qualidade do gasto publico, reconhecendo que seus
efeitos sobre o crescimento econdmico estdo condicionados a capacidade de direcionar recursos
para areas capazes de promover ganhos persistentes de produtividade, competitividade e

desenvolvimento (VALADAO et al., 2024).

2.2. Gastos governamentais e desenvolvimento econémico

A conexdo entre despesas publicas e crescimento econdomico ¢ caracterizada por
resultados variados. Estudos globais indicam que o efeito do gasto publico varia de acordo com
a natureza da despesa, a configura¢do da produgdo e a solidez institucional. Chu, Holscher e
Mccarthy (2020) chegaram a conclusdo de que despesas produtivas, como aquelas voltadas para
infraestrutura, saude e educagdo, possuem um impacto positivo no crescimento, ao passo que

despesas improdutivas diminuem a eficiéncia econdmica.

Nos paises desenvolvidos, a expansao dos sistemas de bem-estar social teve um efeito
positivo nos indicadores de produtividade e no capital humano (MANSO; BARRETO;
FRANCA, 2010). Nagdes nordicas, como Suécia, Noruega e Dinamarca, conseguiram
combinar altas taxas de impostos com altos niveis de desenvolvimento humano, demonstrando
que o uso adequado dos recursos publicos pode ser compativel com crescimento sustentavel
(KANGAS; PALME, 2005). Por outro lado, Ogibayashi e Takashima (2017) mostram que,
paises em desenvolvimento, o efeito multiplicador dos gastos ¢ geralmente restringido pela

ineficiéncia administrativa, corrupc¢do e auséncia de mecanismos de controle.

Na América Latina, a experiéncia tem sido caracterizada por contrastes. Ao longo das
décadas de 1980 e 1990, diversos paises enfrentaram crises fiscais em decorréncia do
crescimento desmedido da divida, resultando em politicas de ajuste rigoroso e reducdo dos
investimentos publicos (CHU; HOLSCHER; MCCARTHY, 2020). Durante esse periodo, o
Brasil enfrentou instabilidade macroeconomica, o que prejudicou a fun¢cdo do Estado como
agente promotor do crescimento. A partir dos anos 2000, as politicas de expansdo fiscal,
principalmente direcionadas a programas sociais como o Bolsa Familia, demonstraram efeitos
positivos na diminui¢do da pobreza e na inclusdo social, porém geraram discussoes sobre a

sustentabilidade a longo prazo (SAAD-FILHO, 2015).
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Estudos desenvolvidos por Bentour (2022) apontam que os efeitos do gasto publico ndo
sdo instantaneos, mas se acumulam ao longo do tempo. Por exemplo, os investimentos em
educagao demoram décadas para resultar em maior produtividade e renda per capita. Por outro
lado, os gastos com infraestrutura podem ter um impacto mais imediato no crescimento, mas

exigem manutencdo continua para preservar sua eficacia.

2.3. Qualidade, eficiéncia e composi¢cao de gasto publico

A literatura de finangas publicas tem direcionado crescente atengdo a qualidade do gasto
publico, deslocando o foco tradicional da expansao do volume de despesas para a capacidade
do Estado de transformar recursos fiscais em resultados econdmicos e sociais. Essa mudanca
de perspectiva decorre do reconhecimento de que niveis elevados de gasto, por si s6s, ndo
garantem crescimento econdmico, melhoria do bem-estar ou aumento da produtividade. Em
vez disso, a efetividade da politica fiscal depende da forma como os recursos sao alocados,
geridos e direcionados as diferentes fungdes governamentais, tornando a qualidade do gasto um
elemento central para a promog¢do do desenvolvimento sustentavel (BARROS; VILELLA,
2024). Esse entendimento reflete uma mudanga mais ampla na literatura, que passou a associar
o desempenho da politica fiscal ndo apenas ao montante de recursos empregados, mas também
a sua eficiéncia, a governanga e a capacidade de gerar resultados consistentes ao longo do

tempo.

Sob essa perspectiva, a composicao das despesas publicas assume papel estratégico na
determinagdo dos efeitos da politica fiscal sobre a atividade econdmica. Estudos como o de
Saad-Filho (2015) demonstram que despesas destinadas ao custeio da maquina publica,
incluindo gastos administrativos e parte das despesas correntes, tendem a apresentar menor
capacidade de elevar a produtividade da economia. Em contrapartida, investimentos
direcionados a infraestrutura, educagdo, satide, pesquisa e inovagao tecnoldgica favorecem a
formacgao de capital fisico e humano, ampliam a capacidade produtiva e geram externalidades
positivas que se difundem pelos diversos setores da economia, produzindo efeitos persistentes
sobre o crescimento de longo prazo. Nessa mesma dire¢do, Bentour (2022) argumenta que a
composi¢ao do gasto publico constitui um dos principais fatores capazes de explicar por que
economias com niveis semelhantes de despesa publica apresentam desempenhos econdomicos

significativamente distintos.

Além da composicao das despesas, a eficiéncia da atuacdo estatal estd diretamente

relacionada a qualidade das instituicdes responsaveis pelo planejamento, execugdo e
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monitoramento das politicas publicas. Paises que dispdoem de elevados padroes de
transparéncia, accountability e capacidade administrativa tendem a converter os recursos
publicos em servigos e investimentos de forma mais eficiente, potencializando seus impactos
sobre o desenvolvimento econdmico e social. Em contraste, ambientes marcados por
fragilidades institucionais, corrup¢do, baixa capacidade gerencial e praticas clientelistas
frequentemente apresentam desperdicios de recursos e reduzida efetividade das politicas
publicas (NEGREIROS et al., 2022). Nesse contexto, indicadores internacionais de eficiéncia
do gasto publico evidenciam que paises com niveis semelhantes de renda podem apresentar
desempenhos bastante distintos na utilizagdo dos recursos fiscais, refor¢ando que a qualidade
das institui¢des representa um determinante tdo relevante quanto o proprio volume de recursos

disponiveis (LOURENCO et al., 2017).

No caso brasileiro, essa discussdo torna-se ainda mais relevante em razdo das
caracteristicas da estrutura orcamentdria. Nas ultimas décadas, a expansdo das despesas
obrigatdrias, especialmente com previdéncia e pessoal, reduziu progressivamente o espago
fiscal destinado a investimentos publicos com maior potencial de estimular a produtividade e o
crescimento econdomico. Esse cendrio evidencia os desafios enfrentados pela politica fiscal para
conciliar sustentabilidade das contas publicas, atendimento das demandas sociais e promog¢ao
do desenvolvimento economico. Nesse sentido, Chang e Andreoni (2020) defendem que
reformas estruturais voltadas ao aprimoramento da alocacdo dos recursos publicos sdo

fundamentais para ampliar a capacidade do Estado de promover crescimento de longo prazo.

Dessa forma, o debate contemporaneo desloca-se progressivamente da preocupacao
exclusiva com o tamanho do gasto publico para a andlise de sua composi¢do, eficiéncia e
qualidade. Essa mudancga decorre do reconhecimento de que diferentes categorias de despesas
exercem impactos distintos sobre o crescimento econdmico, tornando insuficiente a avaliagdo
baseada apenas no volume agregado dos gastos. Assim, compreender como os recursos publicos
sao distribuidos entre as diferentes fungdes governamentais torna-se essencial para explicar os
mecanismos pelos quais a politica fiscal influencia a produtividade, a competitividade e o
desenvolvimento econdmico. Essa perspectiva fornece o fundamento tedrico para investigacdes
que analisam os efeitos da composi¢do dos gastos publicos sobre o crescimento econdomico

setorial, como a desenvolvida neste estudo.
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2.4. Politica fiscal, sustentabilidade e crescimento de longo prazo

Embora os gastos publicos possam exercer papel relevante na expansdo da atividade
econdmica no curto prazo, seus efeitos sobre o crescimento de longo prazo dependem da
capacidade do Estado de manter uma trajetoria fiscal sustentavel. A persisténcia de déficits
or¢amentarios elevados e o crescimento acelerado da divida publica podem comprometer a
estabilidade macroecondmica ao elevar os custos de financiamento, reduzir a confianga dos
agentes econdmicos e limitar a capacidade de atuacdo governamental diante de novos choques
econdmicos (MANSO; BARRETO; FRANCA, 2010). Dessa forma, a politica fiscal ndo deve
ser analisada apenas pela sua capacidade imediata de estimular a demanda agregada, mas
também pela sua compatibilidade com a sustentabilidade das contas publicas ao longo do

tempo.

A relagdo entre endividamento publico e crescimento econdmico permanece objeto de
amplo debate na literatura. Estudos como o de Lourenco et al. (2017) indicam que niveis
elevados de divida em relagdo ao Produto Interno Bruto (PIB) podem estar associados a
menores taxas de crescimento econdmico, embora a magnitude e a dire¢do dessa relacdo
dependam das caracteristicas institucionais ¢ macroecondmicas de cada pais. Apesar das
divergéncias existentes, ha relativo consenso de que desequilibrios fiscais persistentes podem
reduzir a margem de manobra das politicas publicas, aumentar a vulnerabilidade econémica e

comprometer a capacidade do Estado de responder adequadamente a periodos de crise.

Esse desafio ¢ particularmente relevante para paises em desenvolvimento, que
enfrentam simultaneamente elevada demanda por investimentos sociais, infraestrutura e
servigos publicos e limitacdes relacionadas a capacidade de financiamento. No Brasil, a Lei de
Responsabilidade Fiscal representou um importante avango institucional ao estabelecer
mecanismos de controle, transparéncia e limites para a gestdo das despesas publicas, buscando
fortalecer a disciplina orgamentaria e a sustentabilidade fiscal (SESSA; VARGAS, 2016).
Entretanto, crises econdmicas, mudangas no ambiente politico e pressdes sociais recorrentes
evidenciam a dificuldade de conciliar responsabilidade fiscal com a necessidade de ampliar
investimentos capazes de promover desenvolvimento econdmico e bem-estar social (JUHASZ;

LANE; RODRIK, 2023).

Nesse contexto, a sustentabilidade fiscal ndo deve ser compreendida apenas como uma
restri¢ao ao aumento dos gastos publicos, mas como um elemento determinante para a eficacia

da propria politica fiscal. Uma trajetoria fiscal equilibrada contribui para preservar a capacidade
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de planejamento do Estado, reduzir incertezas e criar condigdes para que os recursos publicos
sejam direcionados a dreas com maior potencial de retorno econdmico e social. Assim, a
sustentabilidade das contas publicas esta diretamente relacionada a qualidade e a eficiéncia dos
gastos, uma vez que a capacidade de gerar crescimento econdomico depende nao apenas do
volume de recursos empregados, mas também da possibilidade de manté-los direcionados a
investimentos e politicas publicas capazes de produzir efeitos persistentes sobre a produtividade

e o desenvolvimento de longo prazo.

2.5. Modelos econométricos aplicados a analise da politica fiscal

A analise empirica da relagdo entre politica fiscal e crescimento econdmico tem
acompanhado a evolucdo dos métodos econométricos desenvolvidos para compreender
fendmenos caracterizados por multiplas interagcdes, defasagens temporais e relagdes de
influéncia reciproca entre variaveis econdmicas. Inicialmente, os estudos concentravam-se em
modelos convencionais de regressdo aplicados a séries temporais ou dados em painel estaticos,
buscando identificar os efeitos dos gastos publicos sobre o desempenho econémico (CARUSO;
COLANTONIO; GATTONE, 2020). Embora essas abordagens tenham contribuido para a
compreensdo inicial dessa relacdo, sua estrutura geralmente parte da definicdo prévia de uma
variavel dependente e de um conjunto de variaveis explicativas, o que pode limitar a analise de
situagdes nas quais existe simultaneidade entre as variaveis econdomicas. No caso da politica
fiscal, essa limitagao € particularmente relevante, pois os gastos publicos podem influenciar o
crescimento econdmico, enquanto o proprio desempenho econdmico também pode alterar a
capacidade de arrecadacdo e a dinamica das despesas governamentais (CHANG; ANDREONI,
2020).

Com o objetivo de superar parte dessas restri¢des, a literatura econométrica incorporou
métodos capazes de considerar relagdes de longo prazo e mecanismos de causalidade entre
variaveis. Os modelos de cointegracdo passaram a permitir a identificacdo de equilibrios
persistentes entre séries econdmicas, enquanto os testes de causalidade de Granger
possibilitaram avaliar se os valores passados de uma variavel contribuem para explicar o
comportamento futuro de outra (USMAN; BASHIR, 2022). Apesar desses avangos, essas
metodologias apresentam limitagdes quando aplicadas a sistemas econdomicos complexos, pois
geralmente analisam relacdes especificas entre variaveis e possuem menor capacidade de
representar estruturas nas quais diversos fatores interagem simultaneamente ao longo do tempo

(AKHTER; MIR, 2025).
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Nesse contexto, os modelos de Vetores Autorregressivos (VAR) representaram uma
mudanga importante na analise econométrica da politica econdmica ao permitir que todas as
variaveis inseridas no sistema fossem tratadas como potencialmente endogenas.
Diferentemente dos modelos tradicionais, o VAR nao estabelece previamente uma relagao
causal unilateral, mas permite investigar como altera¢cdes em determinada variavel produzem
efeitos sobre as demais ao longo do tempo. Essa caracteristica tornou o modelo amplamente
utilizado em estudos macroeconomicos, especialmente por possibilitar a analise da propagacgao
dos choques por meio das Fungdes Impulso—Resposta e da contribuicdo relativa de cada
variavel para as oscilagdes do sistema através da Decomposi¢do da Varidncia do Erro de

Previsdo (USMAN; BASHIR, 2022).

Apesar de representar um avango metodologico significativo, o VAR tradicional
apresenta limita¢des quando aplicado a pesquisas que envolvem multiplas unidades de analise,
como paises, estados ou municipios. Como sua estrutura ¢ originalmente baseada em séries
temporais individuais, sua utilizacdo pode desconsiderar diferengas estruturais existentes entre
as unidades observadas, além de depender de uma quantidade suficiente de informacgdes ao
longo do tempo. Em estudos sobre politica fiscal, essa limitagao torna-se relevante, pois estados
ou regides podem apresentar diferentes estruturas produtivas, capacidades institucionais e
padrdes de composi¢do dos gastos publicos, elementos que influenciam a forma como os

choques fiscais sdo transmitidos para a economia.

Diante dessas limitagdes, o modelo PVAR surge como uma alternativa metodologica
capaz de combinar as vantagens dos modelos VAR com a estrutura informacional dos dados em
painel. Essa abordagem permite analisar simultaneamente a dindmica temporal das varidveis e
a heterogeneidade existente entre diferentes unidades observacionais, tornando-se adequada
para estudos que buscam compreender relacdes econdmicas complexas em grupos de paises,
regides ou estados (JAWADI; MALLICK; SOUSA, 2016). Além disso, o PVAR mantém a
caracteristica fundamental dos modelos VAR ao tratar as varidveis como endogenas, permitindo
capturar relagdes de retroalimentacao nas quais as variaveis econdmicas podem influenciar-se

mutuamente ao longo do tempo.

A escolha do PVAR mostra-se particularmente adequada para investigar a relagdo entre
composi¢ao dos gastos publicos e crescimento econdmico setorial, uma vez que a politica fiscal
ndo opera por meio de efeitos instantdneos e isolados, mas através de mecanismos de

transmissdo que podem ocorrer com diferentes intensidades e defasagens temporais. Um

21



aumento dos investimentos publicos, por exemplo, pode produzir efeitos imediatos sobre
determinados setores econdmicos, mas também gerar impactos acumulados sobre
produtividade, emprego e capacidade produtiva ao longo dos periodos seguintes. Da mesma
forma, alteragdes no desempenho econdmico podem modificar a arrecadagdo publica e

influenciar a capacidade futura de financiamento das despesas governamentais.

Assim, o PVAR permite superar limitagdes presentes nas abordagens econométricas
anteriores ao integrar trés elementos fundamentais para esta investigacdo: a endogeneidade
entre as variaveis fiscais e econdmicas, a dindmica temporal dos efeitos dos choques e a
heterogeneidade entre as unidades analisadas. Por meio das Fungdes Impulso—Resposta e da
Decomposi¢do da Variancia do Erro de Previsdo, o modelo possibilita identificar ndo apenas se
os gastos publicos influenciam o crescimento econdmico, mas também a intensidade, a dura¢ao
e os mecanismos pelos quais esses efeitos se propagam entre os setores produtivos dos estados
brasileiros. Dessa forma, a escolha do modelo PVAR ndo decorre apenas de sua capacidade
estatistica, mas de sua adequagdo tedrica ao problema investigado. Ao considerar
simultaneamente a interdependéncia entre variaveis econdmicas, os efeitos defasados das
decisoes fiscais e as diferengas estruturais existentes entre os estados brasileiros, essa
abordagem permite uma analise mais abrangente dos mecanismos pelos quais a composi¢ao

dos gastos publicos influencia o crescimento econdmico setorial.

2.6. O uso do vetor autorregressivo em painel em estudos econémicos

O Vetor Autorregressivo em Painel (PVAR) representa um avango metodologico que
permite a analise das interagdes dindmicas entre varidveis macroecondmicas em diversas
unidades de andlise. A metodologia desse modelo combina a abordagem de séries temporais
com a de dados em painel, o que possibilita uma maior robustez estatistica e a identificagdo de

efeitos heterogéneos (JAWADI; MALLICK; SOUSA, 2016).

O PVAR ¢ apropriado para examinar os efeitos dos gastos publicos, pois capta tanto os
efeitos imediatos quanto os retardados da politica fiscal. Além disso, considera todas as
variaveis como endodgenas, admitindo a presenca de inter-relagcdes complexas: o crescimento €
afetado pelo gasto publico, mas o crescimento também reforca a habilidade do Estado de gastar

(AKHTER; MIR, 2025).

Pesquisas recentes tém estudado essa metodologia em variados cenarios. Usman e
Bashir (2022) utilizaram o PVAR para examinar as interagdes financeiras em paises emergentes,

evidenciando sua utilidade para dados macroecondmicos. Estudos mais recentes realizados em
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paises da Unido Europeia empregaram o modelo para analisar a efetividade da politica fiscal
durante a crise de 2008, indicando que a intensidade e a duracao dos efeitos dos gastos variam

de acordo com a configuracao econdmica e institucional de cada nagao.

Na América Latina, o PVAR tem sido utilizado para analisar como os choques fiscais
impactam o crescimento, a inflagdo e a taxa de cambio (JAWADI; MALLICK, 2016). Os
resultados destacam a diversidade regional, indicando que politicas de expansao podem ser
eficientes em certos paises, mas causar desequilibrios em outros. No Brasil, ainda existem
poucos estudos que utilizam PVAR especificamente para gastos governamentais, o que constitui

uma lacuna significativa que esta pesquisa pretende abordar (SAN CHIA et al., 2022).

Assim, o PVAR ndo s6 representa uma ferramenta metodoldgica inovadora, como
também atende a demanda por uma compreensao dos efeitos dinamicos da politica fiscal em
variados contextos. Sua implementacdo aumenta a exatiddo das andlises e fornece bases mais

robustas para a criagdo de politicas publicas.

3. METODOLOGIA

3.1. Variaveis e fonte dos dados

A andlise empirica deste estudo utiliza uma base de dados em painel composta pelos 26
estados brasileiros e pelo Distrito Federal, totalizando 27 unidades de anélise observadas
anualmente entre 2002 e 2021. Considerando todo o periodo analisado, o painel retine 540
observagdes (27 unidades x 20 anos), caracterizando um painel balanceado adequado a
estima¢do do modelo econométrico adotado. A estrutura em painel permite acompanhar
simultaneamente a evolug¢do temporal das varidveis econdmicas e fiscais nas unidades de
analise, explorando tanto a dimensdo temporal quanto a heterogeneidade existente entre elas.
Essa caracteristica amplia a eficiéncia das estimativas econométricas e possibilita controlar
efeitos especificos ndo observaveis, tornando esse tipo de base particularmente adequado para
estudos que investigam as relagdes entre politica fiscal e crescimento econdmico.

Os dados referentes a atividade econdmica foram obtidos junto ao Instituto Brasileiro
de Geografia e Estatistica (IBGE), enquanto as informacdes relativas as despesas publicas
foram extraidas do Instituto de Pesquisa Econdmica Aplicada (IPEADATA), bases oficiais

amplamente empregadas em pesquisas sobre economia regional e finangas publicas. A
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utilizagdo dessas fontes assegura uniformidade metodologica, confiabilidade estatistica e
comparabilidade das informagdes ao longo do periodo analisado.

O desempenho econdmico foi representado pelo Valor Adicionado Bruto (VAB) dos
setores agropecuario, industrial e de servi¢os. A ado¢ao do VAB setorial, em substitui¢ao a
indicadores agregados de producgdo, permite captar possiveis diferencas na resposta dos
distintos segmentos produtivos as alteragdes na composi¢do dos gastos publicos, reconhecendo
que os efeitos da politica fiscal tendem a ocorrer de forma heterogénea entre os setores da
economia.

As variaveis fiscais compreendem despesas governamentais classificadas segundo
funcdes orgamentarias, abrangendo os gastos com investimentos, indudstria, ciéncia e
tecnologia, energia, meio ambiente e encargos. A selecdo dessas categorias fundamenta-se na
literatura que indica que diferentes categorias de gastos publicos produzem efeitos distintos
sobre o crescimento econdmico ¢ sobre a produtividade, dependendo de sua composi¢ao
funcional e da qualidade da alocacdo dos recursos (BARROS; VILELLA, 2024; PEREIRA,
2023; SAAD-FILHO, 2015). Uma vez que algumas fun¢des possuem maior capacidade de
estimular a produtividade, a acumulagdo de capital € o desenvolvimento econdmico, enquanto
outras estdo associadas ao funcionamento administrativo e as obrigacdes financeiras do setor
publico.

Previamente a estimagao economeétrica, as varidveis foram submetidas a procedimentos
de transformacdo com o objetivo de adequa-las as propriedades estatisticas exigidas pelo
modelo. As séries referentes ao VAB foram transformadas em logaritmo natural e,
posteriormente, expressas em primeira diferenca do logaritmo, originando taxas aproximadas
de crescimento econdmico. As varidveis fiscais também foram transformadas em logaritmo
natural, procedimento amplamente empregado na literatura econométrica por contribuir para
reduzir problemas de heterocedasticidade e assimetria na distribuicdo dos dados, além de
minimizar diferencas de escala entre as observacdes e facilitar a interpretacdo econdmica dos
coeficientes estimados.

Como etapa preliminar da andlise, realizou-se a estatistica descritiva das varidveis
utilizadas na pesquisa, contemplando medidas de tendéncia central, coeficiente de variacdo e

numero de observagdes. Essa etapa permitiu caracterizar o comportamento dos dados e
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identificar a heterogeneidade existente entre as unidades analisadas, fornecendo um diagnostico
inicial da distribui¢@o das variaveis antes da estima¢ao do modelo econométrico.

O Quadro 1 apresenta a descricdo das variaveis empregadas na modelagem

econométrica.
Quadro 1 — Descricao das variaveis utilizadas no modelo
Variavel Descricdo econbémica Tratamento Natureza
economeétrico

d_In_vaa Taxa de crescimento do Valor Primeira diferenca do  Enddgena
Adicionado Bruto do setor logaritmo natural
agropecuario, utilizada como
indicador do desempenho da
atividade agropecuaria.

d_In_vai Taxa de crescimento do Valor Primeira diferenca do  Enddgena
Adicionado Bruto do setor logaritmo natural
industrial, representando a
dindmica da producéo industrial.

d_In_vas Taxa de crescimento do Valor Primeira diferenca do  Enddgena
Adicionado Bruto do setor de logaritmo natural

servicos, utilizada como indicador
da evolucdo do setor terciario.

Lninv Despesas publicas com Logaritmo natural Exdgena
investimentos, representando a
alocacdo de recursos voltada a
ampliacdo da infraestrutura e da
capacidade produtiva.

Lnind Despesas publicas destinadas a Logaritmo natural Ex6gena
funcdo industria, associadas as
politicas de incentivo a atividade
produtiva.

Lncet Despesas publicas com ciéncia e Logaritmo natural Ex6gena
tecnologia, representando
investimentos em pesquisa,
inovacéo e desenvolvimento
tecnologico.

Lnener Despesas publicas com energia, Logaritmo natural Exdgena
relacionadas a expansao e
manutencdo da infraestrutura
energética.

Lnamb Despesas publicas com meio Logaritmo natural Exdgena
ambiente, destinadas as acdes de
preservacdo ambiental e
desenvolvimento sustentavel.
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Lnenc Despesas publicas com encargos, Logaritmo natural Ex6gena
representando obrigacdes
financeiras do setor publico que
podem influenciar sua capacidade
de investimento.

Fonte: Elaboracéo propria com base nos dados do IBGE e do IPEADATA.

ApOs a caracterizacao das varidveis e da base de dados utilizada na pesquisa, torna-se
necessario definir a estratégia econométrica empregada para analisar as relagcdes dindmicas
entre os indicadores de crescimento setorial e as despesas publicas. Para esse proposito, adotou-
se o modelo de PVAR, cuja especificacdo e procedimentos de estimagdo sdo apresentados na

secdo seguinte.
3.2.  Estratégia empirica da modelagem em painel do Vetor Autorregressivo (PVAR)

A investigacdo dos efeitos dos gastos publicos sobre o crescimento econdmico exige
uma abordagem econométrica capaz de captar relagdes dindmicas e interdependentes entre as
variaveis. Em modelos tradicionais de regressao, pressupde-se, em geral, que existe uma relacao
unidirecional entre variaveis explicativas e variavel dependente. No entanto, essa hipotese
mostra-se restritiva quando se analisam politicas fiscais, uma vez que o crescimento econdémico
pode ser influenciado pelas despesas publicas e, simultaneamente, afetar a capacidade de
arrecadacdo e de realizacdo de gastos do setor publico. Diante dessa caracteristica, este estudo
emprega o modelo de Vetor Autorregressivo em Painel (PVAR), cuja principal vantagem
consiste em permitir que as varidveis do sistema sejam analisadas de forma conjunta,
preservando sua interdependéncia ao longo do tempo (HOLTZ-EAKIN; NEWEY; ROSEN,
1988; LOVE; ZICCHINO, 2006).

O modelo de Vetor Autorregressivo em Painel combina a estrutura dos modelos Vetores
Autorregressivos (VAR), amplamente utilizados em séries temporais, com as vantagens dos
dados em painel. Essa integracao possibilita explorar simultaneamente a evolucao temporal das
variaveis e a heterogeneidade existente entre as unidades de analise, produzindo estimativas
mais eficientes e adequadas para investigar relagdes dindmicas em estudos econdmicos. Além
disso, o0 modelo reduz problemas associados a endogeneidade, uma vez que considera que as
variaveis endogenas podem influenciar umas as outras em diferentes periodos, permitindo
captar mecanismos de retroalimentagdo frequentemente observados entre politica fiscal e

crescimento econdmico (ABRIGO; LOVE, 2016).
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A representacgdo geral do modelo pode ser expressa pela Equagao (1).

Yie =Yie1As + - + Y pAp + Xy B+ p; + &

Em que Yi representa o vetor das varidveis endogenas para a unidade de analise i no
periodo ¢; Xi; corresponde ao vetor das varidveis exdgenas; 4;, ..., A, representam as matrizes
de coeficientes associadas as defasagens das variaveis enddgenas; B corresponde a matriz de
parametros das varidveis exdgenas; u; representa os efeitos fixos especificos de cada unidade
de analise; e &;; corresponde ao termo de erro idiossincratico. A ordem p indica o numero de
defasagens considerado na modelagem (ABRIGO; LOVE, 2016).

Na presente pesquisa, o vetor de varidveis enddgenas ¢ composto pelas taxas de
crescimento do VAB dos setores agropecudrio, industrial e de servigos. Como variaveis
exdgenas, foram consideradas as despesas publicas com investimentos, industria, ciéncia e
tecnologia, energia, meio ambiente e encargos. Essa especifica¢do possibilita analisar de que
maneira alteracdes na composicao dos gastos publicos repercutem sobre o desempenho dos
diferentes setores econdmicos, preservando as interagdes existentes entre eles.

A estimacao do modelo foi realizada pelo Método dos Momentos Generalizados (GMM)
em dois estagios (two-step GMM), utilizando matriz robusta de varidncia. A escolha desse
estimador decorre de sua capacidade de produzir estimativas consistentes em modelos
dinamicos de dados em painel, mesmo na presenca de endogeneidade, heterocedasticidade e
autocorrelacdo, caracteristicas frequentemente observadas em estudos envolvendo politica
fiscal e crescimento economico (ARELLANO; BOND, 1991; ABRIGO; LOVE, 2016).

A estrutura dinamica do modelo foi especificada com trés defasagens, conforme a
configura¢do adotada na estimagdo econométrica. Posteriormente, a adequacgdo dessa escolha
foi verificada por meio dos critérios de selegdo da ordem 6tima das defasagens, procedimento
que busca identificar a estrutura temporal mais apropriada para representar as relacdes
dindmicas entre as varidveis do sistema (ABRIGO; LOVE, 2016).

Ap0s a estimacdo do modelo, foram realizados testes complementares para avaliar sua
consisténcia e interpretar a dindmica das relagdes estimadas. Inicialmente, aplicou-se o teste de
causalidade de Granger, com o objetivo de verificar se os valores defasados de determinada
variavel contribuem para explicar o comportamento futuro das demais varidveis do sistema. Em
seguida, avaliou-se a estabilidade do modelo por meio da condic¢ao do circulo unitério, requisito
necessario para assegurar que os efeitos dos choques sejam convergentes ao longo do tempo e

que as inferéncias obtidas sejam estatisticamente validas (ABRIGO; LOVE, 2016).
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Confirmada a estabilidade do sistema, estimaram-se as Func¢des Impulso—Resposta
(FIR), obtidas por simulagdes de Monte Carlo, permitindo analisar a magnitude, a dire¢do ¢ a
persisténcia temporal dos efeitos provocados por choques nas varidveis do modelo.
Complementarmente, realizou-se a Decomposi¢ao da Variancia do Erro de Previsao (DVEP),
procedimento que quantifica a contribuicdo relativa de cada varidvel para explicar a
variabilidade dos erros de previsdo das demais varidveis ao longo do horizonte temporal
analisado. Em conjunto, essas técnicas permitem compreender ndo apenas a existéncia de
relagdes entre crescimento econdmico e gastos publicos, mas também a intensidade e a duragao
dos efeitos decorrentes dos choques fiscais, fornecendo subsidios para uma interpretagdo mais
abrangente da dindmica economica observada (LOVE; ZICCHINO, 2006; ABRIGO; LOVE,
2016).

4. RESULTADOS E DISCUSSAO

4.1 Estatisticas descritivas

A Tabela 1 apresenta as estatisticas descritivas das varidveis utilizadas na estimacao do
modelo de Vetores Autorregressivos em Painel (PVAR). Para cada variavel sdo reportadas a
média, o coeficiente de variagdo e o numero de observagdes, permitindo caracterizar o
comportamento geral da amostra antes da estimacdo do modelo e identificar diferencas na

dispersao dos dados entre as variaveis.

Tabela 1 — Estatisticas descritivas das variaveis utilizadas na estimacéo do modelo PVAR

Variavel Média Coef. de variacéo Observagoes
d_In_vaa 0,093 3,17 105.716
d_In_vai 0,102 3,39 105.682
d_In_vas 0,105 1,26 105.756
Inv 9,874 4,88 107.909
Ind 0,409 4,07 107.628
Cet 0,009 13,56 107.623
Ener 0,391 7,56 107.631
amb 2,450 8,35 107.655
enc 2,036 9,57 107.642

Fonte: Elaboragdo propria a partir dos resultados obtidos no Stata.

As variaveis representativas do crescimento economico (variacdo do Valor Adicionado
da Agropecuaria (d_In_vaa), da Industria (d In_vai) e dos Servigos (d In vas)) apresentam

médias positivas durante o periodo analisado, indicando expansdo média dessas atividades
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econdmicas nos estados brasileiros. Entre elas, o setor de servigos apresentou o menor
coeficiente de variacdo, evidenciando comportamento relativamente mais homogéneo ao longo
do painel. Em contraste, a agropecuaria e a industria registraram maior dispersao, sugerindo
que o ritmo de crescimento desses setores variou de forma mais intensa entre os estados e ao
longo do tempo. Esse resultado pode ser explicado pelas diferencas na estrutura produtiva das
unidades da federacdo. Enquanto o setor de servicos tende a apresentar maior estabilidade por
estar presente em praticamente todas as economias estaduais, a agropecuaria ¢ mais suscetivel
a fatores climaticos e a especializacao produtiva regional, e a industria depende, em maior
medida, da infraestrutura, do nivel de desenvolvimento econdmico ¢ da concentragdo de
investimentos.

Em relacao as despesas publicas, verifica-se maior dispersao relativa entre as variaveis
analisadas. Os investimentos publicos e, principalmente, as despesas com ciéncia e tecnologia,
energia, meio ambiente € encargos apresentaram maior variabilidade entre os estados. Essa
maior heterogeneidade indica que essas fungdes orcamentarias dependem mais das prioridades
de planejamento e da capacidade fiscal de cada estado do que despesas de carater mais continuo,
refletindo diferentes estratégias de desenvolvimento regional, disponibilidade de recursos e
necessidades especificas das unidades federativas.

A base de dados apresenta elevado nimero de observacdes para todas as variaveis,
superior a 105 mil registros, caracteristica que amplia a representatividade da amostra e
contribui para a robustez das estimagdes realizadas nas etapas subsequentes. Embora existam
pequenas diferencas no total de observagdes entre algumas varidveis, essas variacdes decorrem
da disponibilidade das informacdes em determinadas fungdes orgcamentarias e nao
comprometem a consisténcia da base de analise.

Em conjunto, as estatisticas descritivas evidenciam um elevado grau de heterogeneidade
entre os estados brasileiros. Essa heterogeneidade manifesta-se tanto nas taxas de crescimento
dos setores econdmicos quanto na composicao das despesas publicas, indicando que as
unidades federativas apresentam estruturas econdmicas e padroes de alocacdo de recursos
distintos. Em estudos com dados em painel, essa caracteristica ¢ particularmente relevante, pois
a existéncia de diferencas estruturais persistentes entre as unidades observacionais reforca a
necessidade de empregar modelos capazes de controlar efeitos especificos e captar
simultaneamente a dinamica temporal e a heterogeneidade transversal (ARELLANO, 2003).

Em sintese, as estatisticas descritivas indicam que a amostra apresenta diferencas

relevantes tanto na magnitude quanto na dispersdo das variaveis analisadas, evidenciando a
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heterogeneidade existente entre os estados brasileiros. Essas caracteristicas reforcam a
adequagdo da abordagem em painel adotada neste estudo e constituem a base para as analises
dinamicas desenvolvidas nas subsec¢des seguintes, iniciando-se pela definicdo da estrutura
otima de defasagens do modelo PVAR.

4.2  Estimaciao do modelo PVAR e selecio da ordem de defasagem

Apos a caracterizagdo da amostra por meio das estatisticas descritivas, procedeu-se a
estimac¢ao do modelo de PVAR buscando identificar as relagdes dindmicas entre o crescimento
dos setores agropecuario, industrial e de servicos e a composi¢cdo das despesas publicas
estaduais. Como etapa preliminar, definiu-se a ordem 6tima de defasagem do modelo, uma vez
que essa escolha influencia diretamente a capacidade do sistema em captar a dindmica temporal
das variaveis e a confiabilidade das estimativas obtidas. Para essa finalidade, utilizaram-se os
critérios de informagao propostos por Andrews e Lu (2001): Critério de Informag¢do Bayesiano
Modificado (MBIC), Critério de Informacdo de Akaike Modificado (MAIC) e Critério de
Informagdo de Hannan-Quinn Modificado (MQIC). A selecao considerou a especificagdo que
apresentou os menores valores para esses critérios, conciliando qualidade de ajuste e
parcimoénia do modelo.

Para definir a estrutura dindmica do modelo, foram utilizados o Critério de Informacao
Bayesiano Modificado (MBIC), o Critério de Informacdo de Akaike Modificado (MAIC) e o
Critério de Informacdo de Hannan-Quinn Modificado (MQIC). A Tabela 2 apresenta os

resultados desses critérios para as diferentes ordens de defasagem avaliadas.

Tabela 2 — Critérios de selecdo da ordem de defasagem do modelo PVAR

Defasagem MBIC MAIC MQIC
1 2702,974 2953,000 2876,251
2 1723,127 1889,812 1838,646
3 1130,159 1213,501 1187,918

Fonte: Elaboracdo propria a partir das estimativas obtidas no Stata.

Os resultados apresentados na Tabela 2 indicam convergéncia entre os trés critérios de
informagao, que apontaram a terceira defasagem como a especificagdo mais adequada para o
modelo. A coincidéncia entre MBIC, MAIC ¢ MQIC fortalece a escolha do PVAR (3),
reduzindo a possibilidade de sub ou superparametrizacdo e assegurando que a estrutura
dindmica estimada represente de forma consistente as relagdes entre as variaveis analisadas. A

literatura recomenda justamente a adocdo da defasagem associada aos menores critérios de
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informacao, por proporcionar melhor equilibrio entre qualidade de ajuste e simplicidade do
modelo (ABRIGO; LOVE, 2016).

Definida a estrutura do modelo, procedeu-se a estimagdo pelo GMM, considerando
como variaveis enddgenas as taxas de crescimento do valor adicionado da agropecudria, da
industria e dos servicos. Como variaveis exdgenas, foram incorporadas as despesas publicas
nas fung¢des investimento, indudstria, ciéncia e tecnologia, energia, meio ambiente e encargos. A
partir do modelo estimado, foram realizadas as analises dindmicas apresentadas nas subsecdes
seguintes, compreendendo os testes de causalidade de Granger, a analise de estabilidade, as
fungdes impulso—resposta e a decomposi¢do da variancia do erro de previsao.

4.3  Teste de causalidade de Granger

Ap0s a estimacdo do modelo PVAR, realizou-se o teste de causalidade de Granger com
0 objetivo de verificar se o comportamento passado das variaveis enddgenas contribui para
explicar a evolugdo das demais varidveis do sistema. No contexto dos modelos autorregressivos
em painel, esse procedimento permite identificar relagdes de precedéncia temporal entre as
variaveis, avaliando se as informagdes contidas em suas defasagens aumentam o poder
explicativo das equagdes estimadas. Assim, a rejei¢do da hipotese nula indica que determinada
varidvel possui capacidade preditiva sobre outra, embora isso ndo implique, por si s6, uma

relagdo de causa e efeito em sentido economico (LOPEZ; WEBER, 2017).

Tabela 3 — Teste de causalidade de Granger para o modelo PVAR

EQUACAO/ VARIAVEL EXCLUIDA X GL PROB > 2
D LN _VAA
d_In_vai 143,346 3 0,000
d_In_vas 394,937 3 0,000
Todas as variaveis 450,653 6 0,000
D LN _VAI
d_In_vaa 167,918 3 0,000
d_In_vas 198,978 3 0,000
Todas as variaveis 375,537 6 0,000
D LN_VAS
d_In_vaa 73,641 3 0,000
d_In_vai 33,360 3 0,000
Todas as variaveis 108,180 6 0,000

Fonte: Elaboragdo propria com base nas estimativas obtidas no Stata.
Nota: Hy: a variavel excluida ndo causa, no sentido de Granger, a variavel da equagdo. H,: a variavel excluida
causa, no sentido de Granger, a variavel da equagao.
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Os resultados apresentados na Tabela 3 mostram que todas as hipoteses nulas de
auséncia de causalidade de Granger foram rejeitadas ao nivel de 1% de significancia. Em termos
praticos, isso indica que as taxas de crescimento dos setores agropecuario, industrial e de
servicos possuem capacidade preditiva entre si, evidenciando que a evolugdo passada de cada
setor fornece informagdes relevantes para explicar o comportamento futuro dos demais.

Observa-se que o crescimento da industria e dos servigos contribui significativamente
para prever o desempenho da agropecuaria. Da mesma forma, as variagdes observadas na
agropecuaria e nos servicos apresentam capacidade preditiva sobre o crescimento da industria,
enquanto a evolugdo dos setores agropecudrio e industrial melhora a previsdo do
comportamento futuro dos servigos. Os testes conjuntos ("Todas as varidveis") também
permaneceram estatisticamente significativos em todas as equagdes, indicando que a dindmica
de cada setor ¢ influenciada pela interagao simultanea com os demais componentes do sistema.

Sob a perspectiva econdmica, esses resultados refletem o elevado grau de integragdo
existente entre os setores produtivos da economia brasileira. A agropecuaria fornece matérias-
primas essenciais para a industria de transformacao, que, por sua vez, agrega valor a produgao
primdria e estimula a demanda por uma ampla gama de servicos, como transporte,
armazenagem, comércio, tecnologia, atividades financeiras e logistica. Paralelamente, o setor
de servigos desempenha papel estratégico ao fornecer suporte operacional, técnico e financeiro
as atividades agropecudrias e industriais, favorecendo ganhos de produtividade e maior
eficiéncia na organizagao das cadeias produtivas. Essa interdependéncia faz com que alteracdes
no ritmo de crescimento de um setor sejam gradualmente transmitidas aos demais, explicando
a capacidade preditiva identificada pelo teste de causalidade de Granger.

Os resultados também sugerem que o crescimento econdmico setorial decorre de
mecanismos de transmissdo que extrapolam os limites de cada atividade produtiva. A expansao
de um setor tende a gerar efeitos indiretos sobre os demais por meio do aumento da demanda
por insumos, da ampliagdo das relacdes comerciais, da intensificagdo dos fluxos de
investimento e da maior utilizagdo de servigos intermediarios. Dessa forma, os encadeamentos
produtivos existentes entre agropecudria, industria e servigos contribuem para a propagacao dos
choques econdmicos ao longo do tempo, reforcando a natureza sistémica do processo de
crescimento economico.

Em conjunto, as evidéncias obtidas corroboram a utilizagao do modelo PVAR, uma vez
que demonstram a existéncia de relagcdes dindmicas de interdependéncia entre as variaveis

enddgenas. Ao revelar que o comportamento de cada setor depende, em parte, da trajetoria
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observada nos demais, os resultados justificam a ado¢do de uma abordagem que permita
modelar simultaneamente essas interagdes ¢ seus efeitos de retroalimentagao, fornecendo uma
representacao mais consistente da dinamica do crescimento econdmico setorial.

Uma vez identificada a existéncia de relagdes de precedéncia temporal entre as variaveis
enddgenas, torna-se necessdrio verificar se o sistema estimado atende a condicdo de
estabilidade. Essa verificacdo ¢ fundamental para assegurar a confiabilidade das anélises
dinamicas subsequentes, especialmente das fun¢des impulso-resposta e da decomposi¢ao da

variancia do erro de previsao (ABRIGO; LOVE, 2016).

4.4  Teste de estabilidade do modelo PVAR

Apds a estimacdo do modelo PVAR e da verificagdo das relagdes de precedéncia
temporal entre as variaveis, avaliou-se a estabilidade do sistema por meio do teste baseado nos
autovalores da matriz companheira. Essa etapa ¢ indispensavel em modelos autorregressivos,
pois assegura que a dinamica estimada seja estavel ao longo do tempo, permitindo
interpretagdes confiaveis das fungdes impulso—resposta e da decomposi¢do da variancia do erro
de previsdao. Em termos econométricos, a condi¢ao de estabilidade ¢ satisfeita quando todos os
autovalores apresentam modulo inferior a unidade, permanecendo no interior do circulo

unitario (LUTKEPOHL, 2005; ABRIGO; LOVE, 2016).

Figura 1 — Teste de estabilidade pelo circulo unitario dos autovalores do modelo PVAR
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Fonte: Elaboragao propria com base nas estimativas obtidas no Stata.
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A Figura 1 mostra que todos os autovalores estimados permanecem no interior do
circulo unitario, atendendo ao critério exigido para a validade do modelo. Esse resultado indica
que a estrutura dindmica estimada ¢ consistente, uma vez que os efeitos decorrentes de choques
sobre as varidveis ndo se propagam de forma explosiva ao longo do tempo. Observa-se, ainda,
que os autovalores se encontram relativamente afastados da fronteira do circulo unitario,
evidenciando uma margem confortavel em rela¢do ao limite critico. Esse comportamento revela
que os impactos gerados por perturbacdes inesperadas tendem a perder intensidade
gradualmente, sendo absorvidos pelo proprio sistema a medida que o horizonte temporal se
amplia. Assim, embora os choques provoquem alteracdes nas varidveis analisadas, seus efeitos
sdo transitorios, permitindo que o sistema retorne ao seu padrao de equilibrio.

Essas evidéncias reforgam a consisténcia da especificagdo adotada e indicam que as
relacdes dindmicas estimadas entre os setores econdmicos apresentam trajetdria de
convergéncia. A confirmag¢do da adequag@o do modelo também assegura a validade das andlises
apresentadas nas proximas subsecdes, especialmente das funcgdes impulso—resposta e da
decomposi¢do da variancia, cujas interpretacdes dependem diretamente dessa condi¢do para
representar de forma consistente a dindmica das varidveis ao longo do horizonte temporal.

Os valores completos dos autovalores e respectivos modulos encontram-se apresentados
no Apéndice A, enquanto a Figura 1 sintetiza graficamente a condi¢do de estabilidade do
modelo.

4.5 Func¢oes Impulso-Resposta (FIR)

Apo6s confirmar a estabilidade do modelo, procedeu-se a analise das Funcdes Impulso—
Resposta Ortogonalizadas (OIRF), obtidas a partir da decomposi¢ao de Cholesky. Essa etapa
permite examinar como um choque inesperado em uma variavel repercute sobre as demais ao
longo do tempo, evidenciando ndo apenas a direcdo do impacto, mas também sua intensidade,
persisténcia e velocidade de dissipacao. Em modelos PVAR, esse procedimento constitui uma
das principais ferramentas para compreender a dinamica das relacdes entre as variaveis, uma
vez que revela o processo de transmissdo dos choques dentro do sistema econdmico

(LUTKEPOHL, 2005; ABRIGO; LOVE, 2016).
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Figura 2 — Func¢oes impulso—resposta ortogonalizadas do modelo PVAR
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Fonte: Elaboracdo propria com base nas estimativas obtidas no Stata.

De maneira geral, observa-se que os impactos provocados pelos choques concentram-
se nos primeiros periodos ap6s sua ocorréncia, reduzindo-se gradativamente até convergir para
valores proximos de zero. Esse comportamento confirma os resultados obtidos no teste de
estabilidade do modelo, indicando que os efeitos dos choques sdo transitorios e que o sistema
tende a retornar ao seu equilibrio apds um curto horizonte temporal. Em outras palavras, embora
alteracOes inesperadas afetem temporariamente o desempenho dos setores econdmicos, esses

efeitos ndo se perpetuam ao longo do tempo, caracteristica compativel com modelos dindmicos

estaveis.

As respostas das variaveis aos proprios choques evidenciam elevada persisténcia apenas

no impacto inicial, seguida por rapida acomodacdo. Nos trés setores analisados (agropecuéria,

indUstria e servigos) verifica-se que a maior intensidade da resposta ocorre imediatamente apds

0 choque, sendo sucedida por uma redugéo expressiva nos periodos seguintes. A partir do quinto



horizonte de previsdo, as respostas ja se encontram muito proximas de zero, indicando que a
influéncia dos choques internos é absorvida em curto prazo.

No que se refere aos efeitos cruzados, destaca-se a interacéo entre os setores industrial
e de servicos. Um choqgue positivo na atividade industrial produz resposta positiva sobre o
crescimento do setor de servicos logo nos periodos iniciais, alcangcando seu maior efeito pouco
depois da ocorréncia do choque e perdendo intensidade de forma gradual até desaparecer. Esse
resultado evidencia a forte complementaridade existente entre esses segmentos da economia,
refletindo os encadeamentos produtivos que caracterizam a estrutura econdmica brasileira.

Em sentido contrario, choques originados no setor de servicos também exercem
influéncia sobre a atividade industrial, embora com menor magnitude e duracdo. As respostas
observadas permanecem restritas aos primeiros periodos e convergem rapidamente para o
equilibrio, sugerindo que os efeitos de retroalimentacdo entre esses setores existem, mas
apresentam baixa persisténcia temporal.

A agropecuaria, por sua vez, apresentou comportamento distinto dos demais setores. As
respostas decorrentes de choques provenientes da industria e dos servigos caracterizaram-se por
pequenas oscilacdes entre valores positivos e negativos antes da estabilizacdo, indicando que
esse setor reage de forma menos linear aos impulsos externos. Apesar dessas oscilagoes, a
magnitude dos efeitos permanece reduzida e desaparece rapidamente, sugerindo que o
crescimento agropecuario preserva relativa autonomia frente as flutuacdes de curto prazo
observadas nos demais segmentos da atividade econémica.

Outro aspecto relevante refere-se as bandas de confianca associadas as fungdes
impulso—resposta. Observa-se que os intervalos sdo mais estreitos nos primeiros horizontes,
justamente quando os impactos apresentam maior intensidade. A medida que o horizonte de
previsdo se amplia, as respostas aproximam-se de zero e os intervalos de confianca passam a
abranger esse valor, indicando reducdo da relevancia estatistica e econémica dos efeitos
estimados. Esse comportamento é esperado em modelos VAR e PVAR estaveis, nos quais
choques transitérios tendem a perder influéncia ao longo do tempo (LUTKEPOHL, 2005).

Em conjunto, as fun¢Bes impulso—resposta reforcam as evidéncias apresentadas nas
secOes anteriores. Os resultados indicam que os setores agropecuério, industrial e de servi¢os
mantém relacfes dindmicas de curto prazo, caracterizadas por mecanismos de transmissao
relativamente rapidos e pela auséncia de efeitos permanentes sobre as trajetorias de
crescimento. Embora exista interdependéncia entre as atividades econémicas, 0s impactos

decorrentes de chogues inesperados sdo absorvidos em poucos periodos, evidenciando um
36



processo de ajuste consistente com a estabilidade previamente verificada para o modelo
estimado. Os coeficientes completos estimados pelo modelo PVAR, que fundamentam essas
respostas dinamicas, sdo apresentados no Apéndice B. A analise seguinte complementa essa
interpretacdo ao quantificar a participacdo relativa de cada variavel na explicacao das oscilagdes

do sistema por meio da decomposic¢éo da variancia do erro de previséo.

4.6  Decomposicio da Variancia do Erro de Previsiao (FEVD)

Com o objetivo de complementar a anélise das fung¢fes impulso—resposta, realizou-se a
Decomposicdo da Variancia do Erro de Previsdo (FEVD). Essa técnica permite identificar a
importancia relativa dos choques de cada variavel na explicacéo das oscilagcdes observadas nas
demais ao longo do horizonte de previsao. Enquanto as fun¢des impulso—resposta evidenciam
como os efeitos se propagam no tempo, a FEVD quantifica a contribuicdo de cada choque para
a variabilidade das variaveis enddgenas, permitindo avaliar o grau de interdependéncia
existente entre os setores analisados (LUTKEPOHL, 2007).

Tabela 4 — Decomposicdo da variancia do erro de previsao das variaveis

enddgenas no horizonte de previsédo de dez periodos

Variavel Choque em Choque em Choque em
resposta d_In_vaa (%) d_In_vai (%) d_In_vas (%)
d In_vaa 99,19 0,10 0,71
d_In_vai 0,98 98,45 0,58
d_In_vas 0,18 14,91 84,91

Fonte: Elaboragdo propria com base nas estimativas obtidas no Stata.

Os resultados evidenciam que, mesmo apds dez periodos, a maior parcela da
variabilidade do crescimento de cada setor continua sendo explicada por choques ocorridos na
prépria atividade econémica. Em todos os casos, a participacdo dos choques internos supera
amplamente a influéncia exercida pelos demais setores, indicando que a dindmica de
crescimento apresenta forte componente proprio. Esse comportamento é caracteristico de
modelos VAR e PVAR estaveis, nos quais os efeitos cruzados existem, mas ndo predominam
sobre a dindmica individual de cada variavel.

Na agropecuaria, aproximadamente 99,19% da variancia do erro de previsao permanece
associada aos choques do proprio setor. As contribui¢des da industria (0,10%) e dos servi¢os
(0,71%) mostram-se bastante reduzidas, sugerindo que as oscilagbes do crescimento

agropecuario sdo determinadas, predominantemente, por fatores especificos dessa atividade.
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Embora as analises anteriores tenham demonstrado a existéncia de relagcGes dindmicas entre 0s
setores, sua capacidade de alterar a trajetoria da agropecuaria revela-se limitada no horizonte
considerado.

Resultado semelhante é observado para a industria. Cerca de 98,45% da variabilidade
do crescimento industrial decorre de choques internos, enquanto a participacao da agropecuéria
(0,98%) e dos servigos (0,58%) permanece residual. Esse resultado indica que o setor industrial
apresenta elevada autonomia em sua dindmica de crescimento, refletindo uma trajetoria
fortemente influenciada por seus préprios determinantes econdmicos.

O comportamento do setor de servicos, entretanto, apresenta uma caracteristica distinta.
Embora a maior parcela da variancia continue sendo explicada pelos seus préprios choques
(84,91%), observa-se participacdo mais expressiva da industria, responsavel por
aproximadamente 14,91% da variabilidade do crescimento dos servicos. Em contraste, a
contribuicdo da agropecuéria permanece praticamente nula (0,18%). Esses resultados sugerem
que a atividade de servigcos mantém maior sensibilidade as oscilagbes do setor industrial,
evidenciando um grau de integracao superior ao observado nas demais relagdes do sistema.

Essa evidéncia reforca os resultados obtidos nas fun¢des impulso—resposta, nas quais 0s
efeitos provenientes da industria sobre 0s servigos também se mostraram relativamente mais
intensos. Em conjunto, ambas as analises indicam que, embora cada setor preserve dinamica
propria predominante, a interacdo entre industria e servi¢os constitui o principal canal de
transmissdo dos choques dentro do sistema econdmico analisado. A agropecuaria, por sua vez,
apresenta comportamento mais independente, respondendo de forma menos intensa as

variagOes observadas nos demais setores.

De maneira geral, a decomposicdo da variancia confirma que o0s mecanismos de
propagacdo dos choques existem, mas possuem alcance limitado quando comparados a
importancia dos choques especificos de cada atividade econémica. Assim, as flutuacfes do
crescimento setorial sdo explicadas principalmente por fatores internos, ao passo que os efeitos
provenientes dos demais setores atuam como elementos complementares da dindmica
econbmica (LUTKEPOHL, 2007). Essa conclusdo converge com os resultados obtidos nas
secOes anteriores, reforcando a consisténcia das estimativas do modelo PVAR e oferecendo

uma visdo integrada sobre as relagOes de curto prazo entre agropecuaria, industria e servicos.
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4.7 Discussao dos resultados

Os resultados obtidos neste estudo evidenciam que a composic¢ao dos gastos publicos
exerce influéncia sobre a dindmica do crescimento econdmico dos estados brasileiros, porém
de maneira heterogénea entre os diferentes setores produtivos. Esse comportamento confirma
que a eficacia da politica fiscal ndo depende exclusivamente do volume de recursos publicos
despendidos, mas da forma como esses recursos sdo distribuidos entre as funcles
orcamentarias. Assim, os resultados reforcam a perspectiva de que a qualidade da alocacdo do
gasto constitui um elemento tdo importante quanto sua magnitude, corroborando a literatura
que atribui a composi¢do das despesas governamentais papel determinante na promog¢do do
crescimento econdmico (Aschauer, 1989; Barro, 1990; Devarajan; Swaroop; Zou, 1996).

As evidéncias obtidas indicam que os efeitos dos gastos publicos ndo se distribuem de
maneira uniforme entre a agropecudria, a industria e os servigos, sugerindo que cada setor
responde de forma distinta aos estimulos decorrentes da atuacdo do Estado. Esse resultado €
coerente com a estrutura produtiva brasileira, caracterizada por diferengas expressivas quanto
a intensidade tecnoldgica, a produtividade, a disponibilidade de infraestrutura e ao grau de
dependéncia das politicas publicas. Nesse contexto, a composicao das despesas assume papel
estratégico, uma vez que diferentes fun¢Ges orcamentarias possuem mecanismos especificos de
transmisséo e, consequentemente, capacidades distintas de estimular a atividade econémica.

Essa heterogeneidade também evidencia que politicas fiscais uniformes tendem a
produzir resultados diferenciados entre os setores econémicos. Gastos direcionados a areas
capazes de ampliar a infraestrutura, fortalecer o ambiente produtivo, incentivar a inovagdo e
reduzir restricdes ao investimento tendem a gerar impactos distintos daqueles associados a
fungdes cuja contribuicdo para o crescimento ocorre de forma indireta ou em horizontes
temporais mais longos. Dessa forma, os resultados reforcam que a efetividade da politica fiscal
estd diretamente relacionada a qualidade da composi¢do do gasto publico, e ndo apenas a
expansdo do dispéndio governamental.

Os resultados do modelo PVAR demonstram, ainda, que a influéncia dos gastos
publicos ocorre em um ambiente caracterizado por forte interdependéncia entre os setores
produtivos. O teste de causalidade de Granger evidenciou relagcdes de precedéncia temporal
entre agropecuaria, indastria e servigos, indicando que o comportamento passado de cada setor
contribui para explicar a evolugéo futura dos demais. Embora essa evidéncia ndo represente
causalidade econdémica em sentido estrito, ela demonstra que os efeitos da politica fiscal ndo

permanecem restritos ao setor inicialmente impactado, propagando-se ao longo das cadeias
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produtivas por meio das relagbes de oferta e demanda, do consumo intermediario, dos
investimentos e da prestagéo de servigos especializados.

As funcgdes impulso-resposta reforcam essa interpretacdo ao evidenciarem que 0S
choques econdmicos produzem efeitos mais intensos nos periodos imediatamente posteriores a
sua ocorréncia, reduzindo-se gradualmente até a estabiliza¢&o do sistema. Esse comportamento
indica que os impactos das politicas fiscais tendem a ser absorvidos progressivamente pela
economia, produzindo efeitos persistentes no curto prazo, mas limitados no longo prazo. Por
sua vez, a decomposicdo da variancia do erro de previsdo mostrou que a maior parte das
oscilagBes do crescimento continua sendo explicada pelos choques especificos de cada setor,
revelando que fatores internos permanecem como 0s principais determinantes de sua dindmica.
Ainda assim, observou-se maior integracao entre indudstria e servicos, resultado compativel com
a elevada complementaridade existente entre essas atividades, nas quais a expansao industrial
intensifica a demanda por logistica, transporte, comércio, tecnologia e servicos especializados,
enquanto o setor de servigos fornece suporte essencial ao funcionamento e a competitividade
da industria.

Essas evidéncias dialogam diretamente com a literatura sobre crescimento econdmico e
politica fiscal. Os resultados corroboram os argumentos de Aschauer (1989), ao indicar que a
capacidade do gasto publico de estimular a atividade econdémica depende da natureza das
despesas realizadas, bem como a proposicdo de Barro (1990), segundo a qual diferentes
categorias de gasto apresentam retornos distintos sobre o crescimento. Da mesma forma, os
achados convergem com Devarajan, Swaroop e Zou (1996), que demonstram que a composi¢do
das despesas publicas pode ser mais relevante para o desempenho econdmico do que a expansao
do gasto agregado. No contexto brasileiro, as evidéncias também reforcam os estudos que
apontam que diferencas na capacidade fiscal, na estrutura produtiva e nas prioridades
governamentais condicionam a efetividade da politica fiscal entre as unidades da federacéo.

Sob a perspectiva das politicas publicas, os resultados sugerem que estratégias baseadas
exclusivamente na ampliacdo do gasto publico tendem a apresentar eficacia limitada quando
desconsideram as especificidades produtivas e regionais. A formulacao de politicas fiscais mais
eficientes requer, portanto, que a distribuicdo dos recursos publicos considere as caracteristicas
econdmicas de cada setor e as necessidades estruturais de cada estado, priorizando funcbes
orcamentarias capazes de ampliar a produtividade, fortalecer os encadeamentos produtivos e

promover condicOes favordveis ao crescimento de longo prazo. Essa abordagem permite que a
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politica fiscal atue ndo apenas como instrumento de estabilizacdo econémica, mas também
como mecanismo de transformagao estrutural e desenvolvimento regional.

Em sintese, os resultados corroboram a hipoOtese de que a composi¢do dos gastos
publicos influencia o crescimento econémico de maneira diferenciada entre os setores
produtivos, evidenciando que os efeitos da politica fiscal sdo condicionados tanto pela natureza
das despesas quanto pelas caracteristicas estruturais da economia. A utilizacdo do modelo
PVAR permitiu demonstrar que essas relacdes possuem natureza dinamica e sdo marcadas por
mecanismos de retroalimentacdo entre os setores, ampliando as evidéncias empiricas sobre a
importancia da qualidade da alocacéo dos recursos publicos para o crescimento econémico. Ao
integrar a analise da composicdo dos gastos com a dindmica das relacdes intersetoriais, este
estudo contribui para uma compreensdo mais abrangente dos mecanismos pelos quais a politica
fiscal influencia o desenvolvimento econémico dos estados brasileiros e oferece subsidios para

o planejamento de politicas publicas mais eficientes e alinhadas as especificidades regionais.

5 CONSIDERACOES FINAIS

A presente pesquisa partiu da compreensdo de que o gasto publico constitui um dos
principais instrumentos de atuacdo do Estado sobre a atividade econdmica, mas que sua
capacidade de promover o crescimento depende ndo apenas do volume de recursos empregados,
sobretudo, da forma como esses recursos sao distribuidos entre as diferentes funcGes
governamentais. Com base nessa perspectiva, o estudo teve como objetivo analisar a influéncia
da composicdo dos gastos publicos sobre o crescimento econdmico dos estados brasileiros,
considerando separadamente os setores da agropecuaria, da industria e dos servi¢os por meio
da estimacdo de um modelo de Vetores Autorregressivos em Painel (PVAR).

Os resultados obtidos permitem afirmar que o objetivo geral da pesquisa foi alcancado.
As evidéncias empiricas demonstraram que a composicdo dos gastos publicos influencia o
crescimento econémico estadual, porém seus efeitos diferem conforme o setor produtivo
analisado e a natureza da despesa realizada. A principal contribuicdo do estudo consiste
justamente em evidenciar que determinadas categorias de gastos exercem impactos distintos
sobre a dindmica econdmica, indicando que a politica fiscal produz respostas heterogéneas entre
os diferentes segmentos da economia.

Nesse sentido, os resultados permitiram responder diretamente a questdo central da
pesquisa. As despesas com investimentos destacaram-se como a categoria de gasto de maior

influéncia sobre o crescimento econdmico, apresentando efeitos positivos e estatisticamente
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significativos sobre os setores industrial e de servicos, a0 mesmo tempo em que se associaram
negativamente ao crescimento da agropecuaria. O setor de servicos revelou-se 0 mais sensivel
a composicao dos gastos publicos, respondendo positivamente ndo apenas aos investimentos,
mas também as despesas direcionadas a industria, energia, meio ambiente e encargos. Em
contrapartida, o setor industrial apresentou influéncia positiva exclusivamente dos gastos com
investimentos, enquanto as demais categorias ndo demonstraram efeitos estatisticamente
significativos. Ja a agropecudria apresentou associacdo negativa com investimentos, industria,
energia, meio ambiente e encargos, indicando que a expansao dessas modalidades de despesa
ndo se traduziu em maior crescimento do setor durante o periodo analisado. Por sua vez, os
gastos com ciéncia e tecnologia ndo apresentaram influéncia estatisticamente significativa
sobre o desempenho de nenhum dos trés setores econémicos considerados.

Esses resultados demonstram que a composicdo do gasto publico exerce papel mais
relevante do que sua simples expansao quantitativa. A evidéncia de que uma mesma categoria
de despesa pode estimular determinados setores e, simultaneamente, ndo produzir efeitos ou até
mesmo apresentar associa¢do negativa com outros reforca que os impactos da politica fiscal
dependem das caracteristicas estruturais das atividades econémicas, da forma de alocacao dos
recursos e das especificidades produtivas dos estados brasileiros. Dessa forma, os achados
corroboram a literatura que atribui a qualidade do gasto publico um papel central na promocéo
do crescimento economico de longo prazo.

Os objetivos especificos também foram plenamente contemplados. A andlise descritiva
evidenciou significativa heterogeneidade entre os estados brasileiros, tanto em relacdo ao
desempenho dos setores produtivos quanto a composicao das despesas publicas, justificando a
ado¢do de uma abordagem econométrica capaz de incorporar simultaneamente a dimenséo
temporal e as diferencas existentes entre as unidades federativas. Na sequéncia, a estimacao do
modelo PVAR permitiu identificar as relagdes dindmicas entre as variaveis, evidenciando que
os efeitos da politica fiscal ndo ocorrem de maneira uniforme entre os setores econémicos.

A dinamica estimada revelou, ainda, comportamento persistente do crescimento
econdmico ao longo do tempo. Os testes de causalidade de Granger identificaram relacfes de
precedéncia temporal entre agropecuaria, industria e servicos, indicando que esses segmentos
evoluem de forma interdependente. As funcbes impulso-resposta demonstraram que 0s
impactos decorrentes dos chogues concentram-se nos periodos iniciais e sdo gradualmente
absorvidos pelo sistema, comportamento compativel com a condicdo de estabilidade

confirmada pelos autovalores do modelo. Da mesma forma, a decomposicdo da variancia do
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erro de previsdo mostrou que, embora grande parte das oscilagdes de cada setor seja explicada
por seus proprios choques, existe interagdo relevante entre 0s segmentos econdmicos,
especialmente entre a industria e os servicos, reforcando a existéncia de mecanismos de
transmissdo entre as atividades produtivas.

Do ponto de vista académico, a pesquisa amplia as evidéncias empiricas sobre a relacéo
entre composicao dos gastos publicos e crescimento econdémico ao empregar um modelo PVAR
aplicado aos estados brasileiros, abordagem ainda pouco explorada na literatura nacional. Ao
considerar simultaneamente a dinamica temporal das variaveis e a heterogeneidade existente
entre as unidades da federacdo, o estudo oferece uma compreensdo mais abrangente dos
mecanismos pelos quais diferentes categorias de despesa publica afetam o desempenho dos
principais setores econdmicos.

Sob a perspectiva da gestdo publica, os resultados indicam que politicas orcamentarias
orientadas exclusivamente pela ampliacdo do gasto tendem a produzir efeitos limitados. As
evidéncias demonstram que a efetividade da politica fiscal depende da capacidade de direcionar
0s recursos para funcdes capazes de estimular os setores econdmicos mais responsivos,
respeitando as particularidades estruturais de cada atividade produtiva e as diferencas existentes
entre os estados brasileiros. Nesse contexto, a eficiéncia da alocacdo dos recursos publicos
revela-se elemento determinante para potencializar os efeitos da politica fiscal sobre o
crescimento econémico.

Como toda pesquisa empirica, este estudo apresenta limitacdes. A analise concentrou-
se nas funcdes orcamentarias selecionadas e utilizou como indicador de desempenho
econdémico o crescimento do valor adicionado dos principais setores produtivos, néo
contemplando fatores institucionais, demograficos, tecnoldgicos e de capital humano que
também podem influenciar a dindmica econdmica estadual. Além disso, embora 0 modelo
PVAR seja adequado para captar relacGes dindmicas entre as variaveis, os resultados devem ser
interpretados a luz dos pressupostos inerentes ao método econométrico empregado.

Diante dessas limitagdes, pesquisas futuras poderdo ampliar o conjunto de variaveis
explicativas, incorporando indicadores relacionados a qualidade institucional, infraestrutura,
mercado de trabalho, educacdo, inovacdo e desenvolvimento regional. Também poderdo
explorar anélises segmentadas por regides geograficas, porte populacional ou nivel de
desenvolvimento econémico, permitindo verificar se os efeitos observados permanecem

consistentes em diferentes contextos federativos.
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Em sintese, esta pesquisa demonstra que a influéncia dos gastos publicos sobre o
crescimento econdémico ndo decorre simplesmente do aumento das despesas governamentais,
mas principalmente da forma como esses recursos sdo distribuidos entre as diferentes fungdes
do Estado. As evidéncias mostraram que 0s investimentos publicos constituiram a categoria de
gasto com maior capacidade de impulsionar a indUstria e 0s servigos, enquanto o setor
agropecudrio apresentou comportamento distinto, respondendo negativamente a maior parte
das categorias analisadas. Ao identificar quais modalidades de despesa exercem maior
influéncia sobre cada setor econdmico, o estudo responde a questdo central proposta e reforca
que a qualidade da composicdo do gasto publico representa um elemento decisivo para a
promocdo do crescimento econdmico sustentivel, da eficiéncia da politica fiscal e do

desenvolvimento dos estados brasileiros.
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APENDICES

APENDICE A — Resultados do teste de estabilidade do modelo PVAR

Tabela A1 — Autovalores obtidos no teste de estabilidade do modelo PVAR

PARTE REAL PARTE IMAGINARIA MODULO
0,0653 0,5060 0,5102
0,0653 -0,5060 0,5102
-0,4198 0 0,4198
0,3953 0,0000 0,3953
0,0038 -0,3891 0,3891
0,0038 0,3891 0,3891
-0,2618 0,1837 0,3198
-0,2618 -0,1837 0,3198
-0,1399 0 0,1399

Fonte: Elaborag&o propria com base nos resultados obtidos no Stata.

Nota: Todos os autovalores apresentaram mddulo inferior a unidade, satisfazendo a condicéo de estabilidade do

modelo PVAR.
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APENDICE B — SAIDA DA ESTIMACAO DO MODELO PVAR UTILIZADA NA
OBTENCAO DAS FUNCOES IMPULSO-RESPOSTA

Tabela B1 — Coeficientes estimados do modelo PVAR pelo Método Generalizado dos
Momentos (GMM)

VARIAVEL COEF. ERRO- z P-VALOR
PADRAO
D LN VAA
d_In_vaa
L1 -0.3074597 0.0070862 -43.39 0.000
L2 -0.1884068 0.0067541 -27.89 0.000
L3 -0.0864525 0.0056898 -15.19 0.000
d In_ vai
L1 0.0202585 0.0039538 5.12 0.000
L2 0.0486021 0.0040720 11.94 0.000
L3 0.0137810 0.0038440 3.59 0.000
d_In_vas
L1 -0.1275835 0.0106570 -11.97 0.000
L2 -0.1851977 0.0111092 -16.67 0.000
L3 -0.1518543 0.0107455 -14.13 0.000
Ininv -0.1296072 0.0044652 -29.03 0.000
Inind -0.0207103 0.0062283 -3.33 0.001
Incet 0.0157944 0.0342664 0.46 0.645
Inener -0.0888758 0.0127533 -6.97 0.000
Inamb -0.1771405 0.0088137 -20.10 0.000
Inenc -0.1183494 0.0068493 -17.28 0.000
D LN VAI
d_In_vaa
L1 0.0237674 0.0051880 4.58 0.000
L2 0.0155786 0.0052275 2.98 0.003
L3 0.0611254 0.0048736 12.54 0.000
d In_vai
L1 -0.2150697 0.0080652 -26.67 0.000
L2 -0.1229128 0.0066694 -18.43 0.000
L3 -0.0656897 0.0055789 -11.77 0.000
d_In_vas
L1 0.1819322 0.0150495 12.09 0.000
L2 0.1351325 0.0137406 9.83 0.000
L3 0.0328179 0.0129845 2.53 0.011
Ininv 0.0586996 0.0045612 12.87 0.000
Inind 0.0057144 0.0066819 0.86 0.392
Incet -0.0049134 0.0305719 -0.16 0.872
Inener -0.0142646 0.0099545 -1.43 0.152
Inamb -0.0105372 0.0079082 -1.33 0.183
Inenc 0.0022956 0.0057956 0.40 0.692
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D LN_VAS

d_In_vaa
L1

L2

L3

d In_vai
L1

L2

L3
d_In_vas
L1

L2

L3

Ininv
Inind
Incet
Inener
Inamb
Inenc

-0.0149066
-0.0107102
0.0048121

-0.0008752
0.0023854
0.0109048

-0.0273032
0.0460788
0.0433584
0.0679016
0.0145866
0.0244185
0.0107933
0.0392372
0.0381733

0.0023139
0.0022912
0.0020310

0.0025382
0.0022501
0.0019881

0.0090574
0.0076660
0.0064362
0.0020851
0.0030366
0.0149896
0.0050667
0.0038974
0.0027587

-6.44
-4.67
2.37

-0.34
1.06
5.49

-3.01
6.01
6.74
32.56
4.80
1.63
2.13
10.07
13.84

0.000
0.000
0.018

0.730
0.289
0.000

0.003
0.000
0.000
0.000
0.000
0.103
0.033
0.000
0.000

Fonte: Elaboracdo propria com base nas estimativas obtidas no Stata.

Nota: Estimacdo realizada pelo Método Generalizado dos Momentos (GMM), considerando trés defasagens das
varidveis enddgenas e as variaveis exdgenas investimento (Ininv), industria (Inind), ciéncia e tecnologia (Incet),
energia (Inener), meio ambiente (Inamb) e encargos (Inenc)
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