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Resumo 

O estudo objetivou analisar a relação entre receita pública total e arrecadação tributária 
própria das unidades federativas como determinante do impacto prospectivo da reforma 
tributária do consumo na arrecadação dos estados. Embora a literatura discuta os efeitos 
jurídicos e institucionais da Emenda Constitucional nº 132/2023, ainda há lacuna quanto à 
testagem empírica, sob a ótica do fiscal foresight, de como a antecipação de mudanças fiscais 
pode influenciar a arrecadação estadual antes da implementação plena do novo sistema. Para 
isso, utilizou-se metodologia quantitativa, com regressão em painel para as 27 unidades 
federativas no período de 2020 a 2024 por meio do modelo de efeitos fixos com erros-padrão 
robustos, com R² de 48,47% e significância conjunta do modelo. Os resultados apontaram que 
a arrecadação tributária própria foi positiva e estatisticamente significativa para explicar a 
receita total, enquanto os investimentos apresentaram coeficiente negativo e significativo. O 
endividamento e despesa com pessoal não se mostraram estatisticamente significativos. 
Foram projetados nove arranjos prospectivos, dos quais apenas três resultaram em receita total 
abaixo da média histórica de R$ 44,28 bilhões, sendo que, em dois casos, a redução foi de 
apenas 1,9%. A única queda acentuada (de 20,53%) ocorreu no arranjo de contração da 
arrecadação própria combinado com expansão fiscal, sugerindo que a perda mais severa não 
decorre primordialmente do comportamento da receita tributária, mas da ampliação dos 
gastos, especialmente investimentos. Conclui-se que os resultados sugerem que, nos cenários 
simulados, a reforma tende a não produzir perdas generalizadas de receita total, mesmo em 
uma projeção de queda de 10% de arrecadação tributária. Assim, o estudo contribui em 
termos teóricos ao aplicar o fiscal foresight ao contexto subnacional brasileiro e ao debate 
sobre o impacto da reforma tributária do consumo. Na dimensão prática, oferece evidências 
para calibragem de alíquotas de referência e planejamento fiscal.  
 
Palavras-chave: Fiscal Foresight, Reforma Tributária, Receita Pública Total, Estados. 
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1 INTRODUÇÃO 

A literatura aponta que o atual sistema de tributação indireta no Brasil é caracterizado 
por fragmentação e cumulatividade (Ferreira et al., 2022). Tais características resultam em 
distorções na alocação de recursos e elevam os custos de conformidade para as organizações 
(Rabbani et al., 2024). Nesse sentido, a promulgação da Emenda Constitucional nº 132/2023 
(Brasil, 2023) e sua regulamentação pela Lei Complementar nº 214/2025 (Brasil, 2025) 
estabeleceram uma reestruturação normativa dos tributos incidentes sobre o consumo no 
território nacional (Murcia & Pinto, 2025). Este novo ordenamento jurídico-fiscal introduz o 
Imposto sobre Bens e Serviços (IBS) e a Contribuição sobre Bens e Serviços (CBS) como 
mecanismos de simplificação da base tributária (Barreix et al., 2025). A transição para um 
modelo de Imposto sobre Valor Agregado (IVA) Dual visa alinhar o país aos parâmetros 
observados em economias da OCDE (Carvalho Junior, 2022).  

No entanto, a alteração na estrutura de tributação de consumo gera incertezas quanto à 
capacidade de arrecadação das unidades federativas (Barreix et al., 2025). Os agentes 
econômicos tendem a processar informações regulatórias e antecipar decisões antes da 
eficácia plena das normas (Yang, 2005). Esse fenômeno de antecipação é definido na 
literatura como fiscal foresight (Leeper et al., 2013). Tal perspectiva teórica pressupõe que 
mudanças futuras na política tributária alteram o equilíbrio das expectativas racionais do 
Estado e dos contribuintes (Leeper et al., 2012). A reforma tributária do consumo, com seu 
período de transição até 2032, alinha-se perfeitamente a esse cenário, criando um hiato 
temporal que permite ajustes comportamentais preventivos (Christofzik et al., 2022). 

Os estudos baseados em fiscal foresight são predominantemente econômicos e se 
utilizam de modelos econométricos tradicionais (Aguilar & Lahura, 2026) e geralmente 
pautados em efeitos macroeconômicos conforme o regime monetário-fiscal vigente (Ascari et 
al., 2023). Portanto, o fiscal foresight constitui a lente analítica adequada para observar a 
dinâmica de transição da receita pública (Leeper et al., 2013). Contudo, ainda existem 
oportunidades de pesquisa no âmbito contábil-tributário, especialmente relacionadas à 
capacidade dos entes federados em gerir essas expectativas em relação aos tributos e as 
receitas totais atuais (Barreix et al., 2025). Isso porque as conclusões dos modelos 
macroeconômicos tradicionais sobre os efeitos da política fiscal podem distorcer 
significativamente os resultados quando não incorporam aspectos temporais ou os 
determinantes da política (Leeper et al., 2012). Soma-se a isso o fato de que os debates no 
contexto da reforma evidenciaram questionamentos dos entes federados, especialmente 
Estados, sobre uma possível perda de arrecadação e consequente deterioração fiscal (Rabbani 
et al., 2024). Enquanto que o governo federal indicava projeções na direção oposta, não 
havendo, portanto, consenso sobre como a substituição de tributos originários por impostos 
compartilhados afetará a arrecadação total (Rabbani et al., 2024).  

Tem-se ainda que estudos nacionais anteriores focaram na análise jurídica da norma 
(Ferreira et al., 2022). Logo, a falta de modelagem que considere o fluxo de informações 
prévias compromete a precisão das projeções fiscais (Leeper et al., 2013), sendo portanto a 
lacuna de pesquisa a ser analisada nesse estudo utilizando-se da abordagem fiscal foresight 
(Borelli & Vonbun, 2023) que melhor se alinha às características temporais da reforma em 
andamento e pode auxiliar para analisar finanças estaduais no Brasil (Murcia & Pinto, 2025). 
Desse modo, ante esse cenário, surge o seguinte problema de pesquisa: Qual a relação entre 
receita pública total e arrecadação tributária própria das unidades federativas como 
determinante do impacto prospectivo da reforma tributária do consumo na arrecadação dos 
estados? 

Assim, o objetivo deste trabalho é analisar a relação entre receita pública total e 
arrecadação tributária própria das unidades federativas como determinante do impacto 
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prospectivo da reforma tributária do consumo na arrecadação dos estados. Para tanto, a 
metodologia utilizada foi de natureza quantitativa, com a estimação de um modelo de 
regressão em que a variável resposta é a receita pública total de cada estado e as variáveis 
independentes foram a arrecadação tributária própria, o nível de endividamento, as despesas 
de pessoal e o nível de investimentos, com dados do período de 2020 a 2024. Após a 
estimação do modelo, foram projetados três cenários possíveis da reforma, com vistas a obter 
projeções fiscais das unidades federativas e evidenciar a sensibilidade da arrecadação total à 
dinâmica da arrecadação tributária própria em interação com variáveis fiscais estruturantes. 

Desse modo, as contribuições teóricas consistem na utilização da abordagem fiscal 
foresight em análises de finanças subnacionais e sob uma perspectiva contábil-tributária, 
ofertando novas possibilidades de se explorar essa abordagem e permitir avanços nos estudos 
de tributação que envolvam projeções fiscais considerando um conjunto de variáveis 
específicas de um modelo. O estudo ainda consolida o referencial necessário para futuras 
avaliações de sustentabilidade fiscal em economias emergentes (Chekina, 2021). Em termos 
práticos, este estudo fornece ferramentas para que gestores estaduais antecipem flutuações na 
arrecadação decorrentes da reforma (Barreix et al., 2025). Os resultados podem orientar a 
calibração de alíquotas e a gestão de fundos compensatórios (Rabbani et al., 2024). O estudo 
se apresenta, portanto, como subsídio técnico para a análise dos possíveis impactos da 
arrecadação total advindos com a reforma tributária do consumo (Carvalho Junior, 2022). 

2 REVISÃO DA LITERATURA E HIPÓTESES 

2.1 Reforma Tributária do consumo e a situação fiscal dos estados  

A promulgação da Emenda Constitucional nº 132/2023 representa a mais significativa 
mudança do sistema tributário brasileiro desde a Constituição de 1988, reorganizando 
integralmente a tributação sobre o consumo (Murcia & Pinto, 2025). O novo modelo baseia-
se no Imposto sobre Valor Agregado (IVA) Dual, composto pela Contribuição sobre Bens e 
Serviços (CBS) e pelo Imposto sobre Bens e Serviços (IBS), este último de competência 
compartilhada entre Estados e Municípios e administrado por um Comitê Gestor (Barreix et 
al., 2025). Essa transição visa mitigar distorções históricas do federalismo fiscal, como a 
fragmentação tributária e a cumulatividade, sendo percebida como uma oportunidade 
estratégica para promover a justiça fiscal e a sustentabilidade no país (Rabbani et al., 2024). 

A necessidade de reforma decorre de problemas crônicos do modelo de tributação 
anterior sobre a efetiva não-cumulatividade do sistema e pela excessiva concessão de 
benefícios fiscais, em especial do ICMS, sem a devida transparência e que fragmentou o 
mercado interno (Orair & Gobetti, 2018). Tal disfuncionalidade não apenas comprometeu a 
arrecadação efetiva, mas gerou um sistema regressivo e ineficiente, onde os estados 
competiam entre si em uma dinâmica de soma zero, resultando em prejuízos ao equilíbrio 
federativo e à capacidade de investimento das unidades federativas (Orair & Gobetti, 2018). 

Complementarmente, a literatura destaca que a eficácia da arrecadação estadual está 
vinculada ao fortalecimento da responsabilidade tributária dos gestores. A responsabilização 
solidária dos administradores atua como um mecanismo moderador, inibindo o uso da 
sonegação e do contencioso como formas de financiamento espúrio pelas firmas, garantindo 
que o potencial de arrecadação do IBS seja efetivamente convertido em receita disponível 
para os estados (Costa & Klann, 2023). 

Com a reforma tributária, ao unificar as alíquotas e centralizar a gestão no Comitê 
Gestor, a reforma retira dos estados a ferramenta de renúncia fiscal, o que, teoricamente, 
estanca a perda de arrecadação causada pela competição predatória entre as unidades 
federativas (Orair & Gobetti, 2018). Dessa maneira, a eliminação da heterogeneidade de 
alíquotas e do efeito cascata possui também um potencial de impacto macroeconômico 
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significativo, projetando que a reforma tributária gere ganhos de produtividade e crescimento 
do PIB na ordem de 7,8% em cenários de neutralidade de receita, conforme aponta Ferreira et 
al. (2022). 

A manutenção do nível de arrecadação é reforçada por arranjos institucionais e 
tecnológicos inovadores. A gestão compartilhada via Comitê Gestor garante que a autonomia 
financeira não seja mitigada, enquanto a adoção do Split Payment e da nota fiscal eletrônica 
integrada permite um controle mais rígido do fluxo de caixa e reduz a evasão fiscal (Barreix 
et al., 2025). Além disso, é esperado com a convergência para padrões da OCDE uma redução 
da regressividade e um aumento da transparência, permitindo que os estados superem a 
dependência de setores específicos e operem em um ambiente de maior eficiência alocativa 
(Carvalho Junior, 2022).  

Nesse mesmo contexto, países que possuem sistemas parecidos de IVA dual, como 
Canadá e Índia, podem fornecer insights importantes. As lições extraídas da reforma tributária 
indiana de 2017 evidenciam que a transição para um modelo de GST (Goods and Services 
Tax) unificado pode atuar como um propulsor do desenvolvimento socioeconômico ao 
simplificar a estrutura de custos das empresas e formalizar a economia (Medeiros, 2022). No 
entanto, o caso indiano também alerta para a necessidade de coordenação administrativa entre 
os entes federados para evitar que a complexidade da transição resulte em ineficiências 
operacionais que possam afetar temporariamente o fluxo de receitas estaduais (Medeiros, 
2022). 

A sustentabilidade das receitas estaduais sob o novo regime também está 
intrinsecamente ligada ao combate à agressividade fiscal corporativa, que se refere a 
manobras destinadas a minimizar o ônus tributário (Martinez et al., 2022). Em um ambiente 
de alta complexidade como o anterior, a falta de transparência favorecia práticas de profit 
shifting, onde os lucros eram deslocados artificialmente para jurisdições com tributação mais 
benéfica, prejudicando o erário estadual (Rathke, 2020). A simplificação e a base ampla do 
IBS tendem a desestimular tais práticas, promovendo um ambiente de negócios pautado na 
conformidade (Costa & Klann, 2023). 

A implementação do Split Payment e da integração eletrônica das transações mitiga as 
falhas de coordenação entre o contribuinte e o fisco (Barreix et al., 2025). Essa infraestrutura 
digital é apontada como essencial para garantir que a autonomia dos estados seja exercida de 
forma técnica e transparente, reduzindo o hiato entre o imposto devido e o imposto 
efetivamente arrecadado (Murcia & Pinto, 2025). Dessa maneira, ao alinhar as normas 
brasileiras às diretrizes da OCDE, espera-se que a arrecadação do IBS forneça uma base 
sólida para a manutenção das políticas públicas, superando a dependência de distorções 
setoriais e consolidando um sistema mais resiliente a crises econômicas (Carvalho Junior, 
2022). Assim, a reforma não se limita a uma alteração legal, mas configura uma 
reestruturação profunda da relação fiscal entre as empresas e os entes estaduais (Rabbani et 
al., 2024). 

No que tange aos impactos da reforma, a antecipação dessas mudanças por meio do 
fiscal foresight sugere que o comportamento dos agentes e da arrecadação pode ser 
influenciado por notícias de mudanças futuras antes mesmo da implementação plena da nova 
norma, vinculando a sustentabilidade fiscal imediata à eficiência da tributação própria e à 
capacidade de adaptação dos estados (Ho-Quoc & Shen, 2024). Dessa forma, considerando 
que a arrecadação própria é o eixo da receita total estadual, formulam-se as seguintes 
hipóteses:  

 
H1: Existe uma relação positiva e significativa entre tributação própria e a receita 

pública total; e sua contrapartida nula, H0: Não existe relação estatisticamente significativa 
entre tributação própria e a receita pública total. 
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2.2 Fiscal Foresight 

O conceito de fiscal foresight (previsão ou antecipação fiscal) refere-se ao fenômeno 
em que os agentes econômicos recebem informações sobre mudanças futuras na política fiscal 
antes mesmo de sua implementação efetiva (Yang, 2005). Diferente da premissa de que 
mudanças fiscais são surpresas imediatas, essa perspectiva reconhece que o processo 
legislativo cria lapsos temporais que permitem aos agentes ajustar seus comportamentos 
antecipadamente (Christofzik et al., 2022). 

A importância do fiscal foresight reside na sua capacidade de alterar a eficácia das 
políticas governamentais (Ascari et al., 2023). Quando mudanças tributárias são pré-
anunciadas, os agentes podem reagir de forma a neutralizar ou potencializar os efeitos 
esperados pelo governo, o que torna essencial considerar essas expectativas na modelagem 
econômica (Chirinko & Wilson, 2023). 

No âmbito dos tributos, a relação com o fiscal foresight é direta, pois anúncios de 
reformas tributárias funcionam como notícias fiscais (tax news) que afetam o consumo, o 
investimento e a produção (Ho-Quoc & Shen, 2024). A antecipação de uma redução de 
impostos, por exemplo, pode gerar efeitos negativos imediatos no produto e no emprego antes 
da implementação, à medida que os agentes adiam atividades para o período de menor carga 
tributária (Christofzik et al., 2022). 

A literatura seminal demonstra que o anúncio de mudanças tributárias futuras gera 
respostas macroeconômicas imediatas, mesmo antes de qualquer alteração nas alíquotas 
vigentes (Romer & Romer, 2010). Especificamente, quando os agentes antecipam cortes de 
impostos futuros, observa-se uma contração temporária no produto, no investimento e nas 
horas trabalhadas, pois as decisões econômicas são postergadas para o momento em que a 
carga tributária será efetivamente menor (Mertens & Ravn, 2012). Por outro lado, aumentos 
de impostos legislados para o futuro podem acelerar a atividade no curto prazo como forma de 
antecipação aos custos maiores, evidenciando que o efeito do fiscal foresight é simétrico e 
dependente da natureza do anúncio (Romer & Romer, 2010). 

A projeção fiscal é um desdobramento crítico desse conceito, partindo do princípio de 
que os tributos constituem a principal fonte de receita pública (Chekina, 2021). 
Consequentemente, a dinâmica da arrecadação própria afeta diretamente a sustentabilidade da 
política fiscal e a capacidade de planejamento dos entes federativos (Aguilar & Lahura, 2026). 

Dessa maneira, o presente estudo propõe uma análise da receita pública estadual sob a 
ótica da Reforma Tributária (EC nº 132/2023), buscando projetar cenários de arrecadação a 
partir da antecipação de seus efeitos. A literatura destaca que reformas significativas podem 
ser influenciadas por ciclos políticos, onde governos tendem a evitar anúncios de reformas 
tributárias antes de eleições, preferindo fazê-lo logo após o pleito para aproveitar o capital 
político (David & Sever, 2022). Tais movimentos reforçam a necessidade de modelos que 
capturem como a expectativa de novas regras tributárias influencia o comportamento fiscal 
(Rabbani et al., 2024). 

Frequentemente, ao tratar de reforma tributária, a literatura nacional limita-se à análise 
jurídica da norma ou a simulações de equilíbrio geral estático (Ferreira et al., 2022). No 
entanto, tal abordagem pode ser insuficiente por ignorar que a incerteza associada às notícias 
fiscais varia ao longo do tempo, afetando o investimento de forma heterogênea conforme o 
grau de previsibilidade das regras (Guo & Han, 2023). Além disso, David e Sever (2022) 
destacam que o ciclo político influencia diretamente o timing de anúncios de reformas, fator 
que raramente é integrado na análise fiscal brasileira, mas que é determinante para a formação 
das expectativas dos agentes. 

A economia brasileira exibe um grau relevante de fiscal foresight, o que valida a 
necessidade de abordagens que priorizem variáveis explicativas robustas e técnicas que 
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capturem a previsibilidade fiscal para além dos modelos convencionais (Borelli & Vonbun, 
2023). Nesse sentido, um estudo de prospecção necessita abranger os elementos principais a 
serem explicados. Por isso, tem-se que a situação fiscal de um estado não é determinada 
apenas pela carga tributária, mas por um conjunto de variáveis que refletem sua saúde 
financeira e compromissos obrigatórios tais como investimentos, endividamento e despesas 
de caráter obrigatório (Chekina, 2021).  

O endividamento possui dois aspectos essenciais quando relacionado à receita total. 
Quando da contração de operações de crédito, verifica-se um aumento de receita de capital 
correspondente (Guo & Han, 2023). Já no segundo momento tem-se apenas os desembolsos 
de maneira que ele funciona como um limitador da atuação fiscal, pois compromete Receita 
Corrente Líquida (RCL) futuras e a necessidade de geração de superávits primários (Aguilar 
& Lahura, 2026).  

Assim, altos níveis de alavancagem produzem efeitos fiscais, uma vez que será preciso 
ajustes futuros para compensar a dívida acumulada (Aguilar & Lahura, 2026) e no caso 
brasileiro existem limites normativos contidos na Resolução nº 40/2021 do Senado Federal de 
endividamento para estados e municípios  visando impedir que os gestores possam se utilizar 
desse instrumento como fator imediato de aumento da receita pública (Brasil, 2001). Por esse 
motivo, um aumento do estoque de dívida pública gera pressão para elevação futura de 
receitas públicas (Guo & Han, 2023). Sob essa ótica, propõe-se a seguinte hipótese:  

 
H2: Existe uma relação positiva e significativa entre endividamento e a receita pública 

total. 
 
A literatura aponta as despesas obrigatórias, com especial ênfase na despesa com 

pessoal, como fator determinante da política fiscal (David & Sever, 2022). No caso brasileiro,  
a Lei de Responsabilidade Fiscal (LRF) reforça essa preocupação e impõe limites para esse 
tipo de despesas a partir de certo percentual de comprometimento da RCL prevendo ações de 
austeridade em caso de descumprimentos (Brasil, 2000). Isso ocorre pelo fato de que aumento 
com gastos de pessoal impactam na eficiência da arrecadação exigindo maior receita total 
para fazer frente a esse dispêndio obrigatório e que em regra é perene ou duradouro (Chekina, 
2021). Com isso, tem-se a seguinte hipótese:  

 
 H3: Existe uma relação positiva e significativa entre despesa com pessoal e a receita 

pública total. 
 
Para além, tem-se ainda o nível de investimento público que representa a capacidade 

do ente de promover especialmente obras de infraestrutura estatal (Guo & Han, 2023). Em 
tese, os investimentos requerem maiores níveis de receita para viabilizar sua realização e 
espera-se que ele atue como um indutor de atividade econômica, refletindo-se, futuramente, 
em uma base tributária maior gerando mais receita total (Ascari et al., 2023). Desse modo, 
admite-se a seguinte hipótese:  

 
 H4: Existe uma relação positiva e significativa entre investimentos e a receita pública 

total. 
 

Considerando que a literatura sugere que os efeitos fiscais antecipados podem ser 
sistematicamente superestimados se o foresight não for devidamente isolado, afetando as 
projeções de equilíbrio (Aguilar & Lahura, 2026; Rabbani et al., 2024). Por essa razão, a 
integração dessas variáveis permite traçar cenários de austeridade, expansão ou continuidade 
fiscal possíveis ante à reforma tributária do consumo, considerando que a natureza 
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prospectiva do novo sistema induz os entes a um ajuste antecipado de suas contas, onde a 
capacidade de resposta é condicionada pela estrutura prévia de endividamento e gastos 
obrigatórios (Mertens & Ravn, 2012). 

Ademais, a modelagem aqui proposta busca preencher a lacuna na literatura nacional 
ao testar como a antecipação de mudanças fiscais influencia a arrecadação estadual antes 
mesmo de sua plena implementação, utilizando dados de endividamento, despesas e 
investimentos como controles fundamentais (Aguilar & Lahura, 2026).  

3 PROCEDIMENTOS METODOLÓGICOS 

A presente pesquisa adota uma abordagem quantitativa com o uso do método 
estatístico de regressão linear múltipla com dados em painel balanceado com o objetivo de 
analisar a relação entre a arrecadação total das unidades federativas e a arrecadação tributária 
própria em um ambiente de interação com despesas de pessoal, endividamento e os 
investimentos. A escolha justifica-se pelo fato de que, diferente dos modelos 
macroeconômicos tradicionais que muitas vezes ignoram essas interações de causalidade, a 
regressão linear permite isolar o poder explicativo das variáveis fiscais (Aguilar & Lahura, 
2026) e ainda apresenta um modelo estimativo.  

Após a estimação do modelo, procedeu-se à simulação do impacto prospectivo da 
reforma tributária, proporcionando resultados que permitam testar as hipóteses teóricas e 
alcançar o objetivo pretendido. A escolha desta técnica, bem como das variáveis fiscais, 
fundamentou-se na literatura de fiscal foresight. 

3.1 Definição da amostra e coleta dos dados  

Para o estudo, foram utilizados dados das 27 unidades federativas do Brasil. A amostra 
compreende o período de 2020 a 2024 para a análise histórica, totalizando 5 (cinco) anos de 
observações longitudinais. Este lapso temporal foi selecionado por refletir o comportamento 
fiscal recente e a disponibilidade de dados homogêneos antes da implementação plena da 
reforma tributária. A variável dependente é a Receita Total e as variáveis independentes 
incluem a Receita Tributária Própria, o nível de Endividamento, as Despesas com Pessoal e o 
nível de Investimentos. A coleta de dados ocorreu por meio de fontes secundárias oficiais, 
cujas variáveis e formas de mensuração estão detalhadas na Tabela 1. 

 
Tabela 1 
Variáveis do Modelo 

Variável Proxie Mensuração Fonte 

ReceitaTotal Receita Primária Total Valores Nominais 
(R$ Bi) 

Tesouro Transparente1 
 

Receita Tributária 
Própria 

Arrecadação Tributária 
Própria 

Valores Nominais 
(R$ Bi) RREO Consolidado 2 

Endividamento Dívida Consolidada  Percentual da Receita 
Corrente Líquida RGF Consolidado 3 

Pessoal Despesa com Pessoal Percentual da Receita 
Corrente Líquida RGF Consolidado 3 

Investimentos Investimentos Realizados Percentual da Receita 
Corrente Líquida RREO Consolidado 2 

Nota. 
1https://www.tesourotransparente.gov.br/historias/visao-integrada-das-dividas-da-uniao-dos-estados-do-

distrito-federal-e-dos-municipios 
2RREO de cada UF em seus respectivos portais de transparência 
3RGF de cada UF em seus respectivos portais de transparência 
Fonte: Elaborada pelos autores. 
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3.2 Tratamento Estatístico 

Foram conduzidos testes estatísticos destinados à verificação das pressuposições 
subjacentes ao modelo de regressão, com vistas a assegurar maior consistência analítica na 
interpretação dos resultados e conferir robustez aos testes de hipóteses realizados. O 
tratamento dos dados contemplou a avaliação dos pressupostos de normalidade, 
independência e homocedasticidade dos resíduos, considerados essenciais para a adequada 
especificação do modelo e para a validade das inferências estatísticas dele derivadas. No que 
se refere ao processamento e à análise dos dados foi utilizado o software econométrico Gretl® 
na operacionalização do tratamento, testes e na estimação do modelo.  

3.3 Técnica de Estimação e Especificação do Modelo 

A escolha da técnica de estimação foi orientada a partir dos pressupostos das variáveis 
utilizadas, considerando-se, para tanto, três especificações usuais em dados em painel: o 
modelo pooled estimado por Mínimos Quadrados Ordinários (MQO), o modelo de efeitos 
fixos e o modelo de efeitos aleatórios (Gujarati & Porter, 2011). Com o propósito de 
identificar a especificação mais adequada, foram empregados testes estatísticos consagrados 
na literatura econométrica, a saber: o teste F de Chow, o teste de Hausman e o teste do 
multiplicador de Lagrange de Breusch-Pagan.  

Especificamente, o teste F de Chow foi utilizado para avaliar a escolha entre o modelo 
pooled e o modelo de efeitos fixos, verificando a estabilidade dos parâmetros ao longo do 
período analisado e, portanto, a existência de eventual quebra estrutural que justificasse a 
adoção de efeitos fixos. Na sequência, o teste de Hausman foi aplicado para subsidiar a 
decisão entre os modelos de efeitos fixos e de efeitos aleatórios, tendo como hipótese nula a 
ausência de diferenças sistemáticas entre os estimadores; sua rejeição indica a inadequação do 
modelo de efeitos aleatórios. Por sua vez, o teste do multiplicador de Lagrange de Breusch-
Pagan foi empregado para comparar o modelo pooled ao modelo de efeitos aleatórios, 
assumindo, sob a hipótese nula, a maior adequação da especificação pooled; a não rejeição 
dessa hipótese sinaliza a desnecessidade da modelagem por efeitos aleatórios (Gujarati & 
Porter, 2011). Após a realização desses testes, procedeu-se à estimação do modelo 
econométrico adotado no estudo. Após os testes, foi estimado o seguinte modelo 
econométrico:  

 
RTit = β0 + β1RTPit + β2ENDit + β3DPit + β4INVit + αi + εi 

 

Onde: 
RT: Receita Total representada pela Receita Primária Total; 
β0: intercepto do modelo, corresponde à constante, ou seja, o lugar onde a linha 

intercepta o eixo y; 
β1RTP: Receita Tributária Própria; 
β2END: Percentual da Dívida em relação a Receita Corrente Líquida - Endividamento; 
β3DP: Percentual da Despesa de Pessoal em relação a Receita Corrente Líquida; 
β4INV: Percentual dos Investimentos em relação a Receita Corrente Líquida; 
αi: representa os efeitos fixos não observados de cada unidade federativa; 
εi: termo de erro, perturbação da relação. 
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Com esse modelo, foi possível verificar as relações existentes entre as variáveis, bem 
como testar as hipóteses teóricas indicadas neste estudo. Adicionalmente à análise regressiva, 
aplicou-se a técnica de Cenários de Foresight (Prospectiva). 

3.4 Cenários de Foresight 

O impacto de mudanças na tributação sobre as receitas totais estaduais também pode 
ser condicionado a medidas políticas associadas para manutenção do cenário (Ho-Quoc & 
Shen, 2024). Esse contexto, justifica, sob a ótica metodológica, a criação de múltiplos 
cenários a serem testados e que possam auxiliar gestores a adotar medidas perante choques 
antecipados (Carvalho Junior, 2022). 

Com isso, após a estimação do modelo de regressão, foram estruturados três cenários 
de prospectiva denominados respectivamente: Contração da Arrecadação Tributária Própria 
(Cenário 1), Continuidade da Arrecadação Tributária Própria (Cenário 2) e Expansão da 
Arrecadação Tributária Própria (Cenário 3). O objetivo é simular trajetórias distintas da 
arrecadação e suas interações com as políticas fiscais subnacionais. As interações e 
características de cada cenário estão detalhadas na Tabela 2. 

 
Tabela 2 
Estrutura dos cenários prospectivos de arrecadação própria e interação fiscal 

Cenários Projeções Despesa com pessoal  Endividamento  Investimento 
Cenário 1: Contração da 
Arrecadação Tributária  
(redução de 10%) 

Direto Constante no Modelo Constante no Modelo Constante no Modelo 
Austeridade 
fiscal 50% (LRF União) 

120%  
(RSF Municípios) 5% (retração) 

Expansão fiscal 60% (LRF Estados) 
200%  

(RSF Estados) 15% (aumento) 
Cenário 2: Continuidade 
da Arrecadação 
Tributária   
(média histórica) 

Direto Constante no Modelo Constante no Modelo Constante no Modelo 
Austeridade 
fiscal 50% (LRF União) 

120%  
(RSF Municípios) 5% (retração) 

Expansão fiscal 60% (LRF Estados) 
200%  

(RSF Estados) 15% (aumento) 
Cenário 3: Expansão da 
Arrecadação Tributária   
(aumento de 10%) 

Direto Constante no Modelo Constante no Modelo Constante no Modelo 
Austeridade 
fiscal 50% (LRF União) 

120%  
(RSF Municípios) 5% (retração) 

Expansão fiscal 60% (LRF Estados) 200% (RSF Estados) 15% (aumento) 
Fonte: Elaborada pelos autores. 

 
Os cenários foram estruturados para combinar diferentes trajetórias da arrecadação 

própria com distintos ambientes de interação fiscal, permitindo a simulação de trajetórias 
alternativas da arrecadação total. A construção dos cenários prospectivos parte da equação 
econométrica estimada, na qual os coeficientes obtidos no modelo são aplicados a 
combinações alternativas das variáveis explicativas, com o objetivo de projetar o 
comportamento esperado da receita total frente às variações da arrecadação tributária.  

Essa estratégia baseia-se no fato de que a literatura manifesta preocupação com o risco 
de queda na arrecadação e o comprometimento da situação fiscal de curto prazo, 
especialmente em estados que utilizavam incentivos fiscais como ferramenta de 
desenvolvimento (Rabbani et al., 2024). Por outro lado, projeta-se também um cenário de 
estabilidade pautado em mecanismos de salvaguarda, como a utilização de alíquotas de 
referência baseadas em médias decenais da arrecadação anterior e a criação de fundos de 
compensação de perdas e de desenvolvimento regional, que atuam como amortecedores 
financeiros para assegurar que as funções públicas essenciais não sejam interrompidas 
(Barreix et al., 2025). 
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Com isso, foram simuladas três trajetórias para a variável arrecadação tributária 
própria: contração, continuidade e expansão. No cenário de contração, assumiu-se redução de 
10% em relação ao valor histórico. No cenário de continuidade, manteve-se a média histórica 
observada e no cenário de expansão projetou-se acréscimo de 10%. A adoção dessa variação 
simétrica de 10% foi definida como parâmetro prospectivo conservador, em consonância com 
a literatura que associa a reforma tributária à elevação da produtividade e do crescimento 
econômico de longo prazo, especialmente quando a mudança institucional reduz distorções 
alocativas e restabelece maior neutralidade setorial e espacial no sistema tributário (Medeiros, 
2022).  

Sob uma perspectiva otimista, o crescimento econômico que a reforma tributária pode 
trazer, expandiria a base tributável, transformando a eficiência em maior espaço fiscal e 
capacidade de investimento (Ferreira et al., 2022). Assim, no presente estudo, a variação de 
10% não deve ser compreendida como previsão pontual, mas como choque analítico plausível 
para examinar se a arrecadação total projetada se posiciona abaixo, próxima ou acima do 
patamar histórico adotado como referência. Na etapa seguinte, cada trajetória da arrecadação 
própria foi combinada com dois ambientes fiscais interligados. O ambiente de austeridade 
fiscal, em que há uma redução de gastos públicos, foi parametrizado com despesa com 
pessoal equivalente a 50% da receita corrente líquida, percentual menor que o limite dos 
Estados, tomando-se como referência o limite global aplicável à União na Lei de 
Responsabilidade Fiscal (Brasil, 2000), e com endividamento correspondente a 120% da 
receita corrente líquida, um percentual menor do que aquele permitido aos Estados em 
conformidade com o limite fixado para os municípios pela Resolução do Senado Federal nº 
40/2001 (Brasil, 2001).  

Já o ambiente de expansão fiscal, em que há um aumento de gastos públicos, foi 
definido com despesa com pessoal de 60%, em linha com o limite global previsto para os 
estados na Lei de Responsabilidade Fiscal (Brasil, 2000), e com endividamento de 200%, 
conforme o teto estabelecido para os estados pela Resolução do Senado Federal nº 40/2001 
(Brasil, 2001). Quanto aos investimentos, adotaram-se percentuais de 5% e 15% como valores 
heurísticos de simulação, representando, respectivamente, uma retração para 
aproximadamente metade de uma média de referência e uma expansão de cerca de 50% em 
relação a essa mesma base. Tal estratégia permite examinar, de forma integrada, como 
alterações na capacidade arrecadatória própria, quando combinadas a diferentes cenários 
podem repercutir sobre a arrecadação total estimada. 

4 APRESENTAÇÃO E ANÁLISE DOS RESULTADOS 

4.1 Análise descritiva 

Inicialmente, são apresentadas as estatísticas descritivas gerais sobre cada uma das 
variáveis das 27 unidades federativas no intervalo compreendido entre 2020 e 2024. A Tabela 
3 sintetiza as principais medidas para a Receita Primária Total (RT), Receita Tributária 
Própria (RTP), Endividamento (END), Despesa com Pessoal (DP) e Investimentos (INV). 

 
Tabela 3 
Estatísticas descritivas 

 Média Mediana D.P. Mín. Máx. 
RT (R$ Bi) 44,28 26,78 56,35 4,96 371,26 
RTP (R$ Bi) 26,74 15,09 40,68 1,25 251,87 
END (%) 46,05 30,05 61,4 -24,46 319,03 
DP (%) 21,36 20,58 25,95 0,39 67 
INV (%) 9,38 8,05 5,05 1,62 28,37 

Fonte: Elaborada pelos autores. 
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Observa-se que a Receita Total apresentou média de R$ 44,28 bilhões e o seu desvio-

padrão indica a forte assimetria entre os estados, sugerindo a magnitude das disparidades 
arrecadatórias subnacionais. Esse resultado sugere que a realidade fiscal dos estados 
brasileiros é profundamente heterogênea. No caso da Receita Tributária Própria, a média foi 
de R$ 26,74 bilhões, o equivalente a 60,38% da receita total, indicando o quanto da 
sustentação fiscal estadual depende da arrecadação tributária própria, aspecto central para o 
problema de pesquisa, uma vez que mudanças na arquitetura tributária provenientes da 
reforma tendem a produzir efeitos distintos entre entes mais e menos dependentes de receitas 
próprias. 

Nesse sentido, a análise da autonomia financeira, mensurada pela relação entre a 
média da RTP e da RT, evidenciou que os estados de São Paulo (72,58%) e Minas Gerais 
(65,33%) apresentaram os maiores volumes médios de receita total e tributária. Em oposição, 
Amapá (20,63%) e Roraima (27,20%) registraram as menores médias de arrecadação primária 
e tributária, indicando uma composição orçamentária com maior participação de 
transferências externas. 

Quanto ao Endividamento, a média observada foi de 46,05% da Receita Corrente 
Líquida ao passo que a trajetória apresenta movimento de redução, uma vez que a média 
anual caiu de 63,90% em 2020 para 32,58% em 2024, corroborando a percepção de ajuste 
fiscal observada no arquivo ajustado. Contudo, considerando especificamente o limite de 
200%, verificou-se que Rio de Janeiro (319,03% em 2020), Rio Grande do Sul (221,67% em 
2020) e Pará (211,23% em 2023) ultrapassaram o patamar normativo no período, enquanto 
estados como Mato Grosso e Espírito Santo apresentaram valores negativos ao término do 
recorte temporal, indicando que a disponibilidade financeira superou a dívida consolidada 
líquida. 

Em relação à Despesa com Pessoal observou-se média de 21,36%, mas que 
considerando o limite de 60%, constatou-se que os estados de Acre, Minas Gerais, Paraíba, 
Rio Grande do Norte, Rio Grande do Sul, Rio de Janeiro e Sergipe ultrapassaram esse 
patamar em pelo menos um ano da série. Entre eles, o caso mais persistente foi o do Rio 
Grande do Norte, que permaneceu acima de 60% em todos os anos do período, variando entre 
65,6% e 68,7%. Tais resultados indicam que a pressão das despesas obrigatórias continua 
sendo fator relevante de restrição do espaço fiscal em parte expressiva das unidades 
federativas. 

No que diz respeito aos Investimentos, a média foi de 9,38% da RCL. Em comparação 
com a despesa com pessoal, os investimentos mostraram maior variabilidade relativa e menor 
regularidade entre os estados, o que sugere maior sensibilidade a ciclos econômicos, 
disponibilidade de caixa e condições fiscais conjunturais. Em termos analíticos, isso indica 
que o investimento tende a funcionar como variável mais ajustável no curto prazo, 
diferentemente das despesas obrigatórias. 

Em conjunto, as medidas mostram que o comportamento fiscal subnacional é 
assimétrico e heterogêneo, o que justifica a utilização da análise correlacional e do modelo de 
regressão para examinar a interação entre arrecadação tributária própria, endividamento, 
despesas de pessoal e investimento. 

4.2 Análise das correlações 

A análise de correlação de Pearson foi aplicada para mensurar a força e a direção da 
associação linear entre as variáveis regressoras e a dependente. Os coeficientes resultantes 
estão dispostos na Tabela 4. 
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Tabela 4 
Matriz de correlação das variáveis analisadas  

 RT RTP END DP INV 
RT 1     
RTP 0,535** 1    
END 0,354** 0,372** 1   
DP 0,281** 0,231** 0,455** 1  
INV -0,101 0,097 -0,187* -0,095 1 
Nota. 
**Correlação significativa a nível de 0,01. 
* Correlação significativa a nível de 0,05. 

Fonte: Elaborada pelos autores. 
 
Nota-se por meio da Tabela 4 que a Receita Total apresentou correlação positiva com 

todas as variáveis, exceto com os Investimentos, enquanto que era teoricamente esperado um 
sinal positivo para todas as variáveis. Essa divergência com investimentos indica que, no 
intervalo temporal de 2020 a 2024, os períodos de maior alocação de capital em investimentos 
coincidiram com fases de ajuste fiscal ou de contração na arrecadação corrente. 
Adicionalmente, a análise sob a ótica do fiscal foresight sugere que o retorno financeiro dos 
investimentos públicos possui uma defasagem temporal não capturada de maneira imediata. 

Entre essas associações, destaca-se a Receita Tributária Própria como a variável com 
maior intensidade de correlação com a variável dependente. Contudo, o valor de 0,53 
demonstra uma força moderada e não forte, sugerindo que os tributos próprios não explicam 
de forma isolada o nível de receitas totais. Desse modo, reforça-se a necessidade de estudos 
que mensurem sobre os possíveis impactos da reforma tributária da receita total dos entes. 

Também se observou correlação negativa e estatisticamente significativa entre 
Investimentos e Endividamento (-0,187), indicando que contextos de maior comprometimento 
fiscal tendem a restringir, ainda que modestamente, a capacidade de investimento dos estados. 
E não houve nenhum valor maior que 0,80 indicando não existir interações fortes nesse 
conjunto de dados. Apesar disso, não foram identificados indícios de multicolinearidade 
relevante, uma vez que os testes VIF permaneceram baixos e variaram entre 1,07 e 1,46. 

Assim, a matriz de correlação indica que as variáveis explicativas mantêm relações 
compatíveis com a estrutura fiscal subnacional, sem comprometer a estimação do modelo de 
regressão.  

4.3 Análise dos resultados da regressão 

Foram realizadas análises de regressão e, para tanto, adotou-se, para a interpretação 
dos resultados, o nível de significância de 5%. Desse modo, foram realizados os testes de 
escolha do modelo para dados em painel e, em seguida, os testes de pressupostos dos 
resíduos. 

4.3.1 Resultado dos Testes de Escolha do Modelo 

Para a definição da técnica de estimação mais adequada para o painel de dados (27 
unidades federativas ao longo de 5 anos), foram aplicados os testes diagnósticos de Chow, 
Breusch-Pagan e Hausman. Os resultados detalhados encontram-se na Tabela 5. 

 
Tabela 5 
Testes de Seleção do Modelo de Dados em Painel 

Teste Estatística P-Valor Decisão 

F de Chow (Pooled vs. Efeitos Fixos) 5,6415 0,0000 
Rejeita pooled;  

favorece efeitos fixos 
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LM de Breusch-Pagan (Pooled vs. Aleatórios) 14,8065 0,0000 
Rejeita pooled;  

favorece efeitos aleatórios 

Teste de Hausman (Fixos vs. Aleatórios) 16,4278 0,0001 
Rejeita efeitos aleatórios; 

favorece efeitos fixos 
Fonte: Elaborada pelos autores. 

 
Desse modo, os testes apontam que o modelo com efeitos aleatórios e Pooled são 

inconsistentes. Portanto, o modelo de Efeitos Fixos foi selecionado como a técnica de 
estimação definitiva para este estudo. 

4.3.2 Testes de Pressupostos dos Resíduos 

Após a definição do modelo de efeitos fixos como o mais consistente para a amostra, 
procedeu-se à verificação dos pressupostos dos resíduos, conforme também orienta o artigo-
modelo. Foram realizados os testes de Shapiro-Wilk para normalidade, Durbin-Watson para 
independência dos resíduos e Breusch-Pagan para homocedasticidade. Os resultados estão 
expostos na Tabela 6. 

 
Tabela 6 
Testes dos Pressupostos dos Resíduos 

Pressuposto Teste P-Valor Decisão 
Normalidade Shapiro-Wilk 0,0000 Rejeita normalidade 
Independência Durbin-Watson 1,4159 Indica autocorrelação positiva 
Homoscedasticidade Breusch-Pagan 0,0001 Rejeita homocedasticidade 
Fonte: Elaborada pelos autores. 

 
Os resultados indicam que o modelo apresenta resíduos com distribuição não normal 

(p < 0,05) e evidências de heterocedasticidade (p = 0,0001). Adicionalmente, o valor de 
Durbin-Watson (1,41) sinaliza uma autocorrelação serial positiva. Diante desses diagnósticos, 
as estimações subsequentes foram realizadas utilizando o modelo de Efeitos Fixos com Erros 
Padrão Robustos, técnica que corrige as distorções causadas pela variância não constante e 
pela dependência temporal, preservando a validade estatística dos coeficientes de regressão 
aplicados no Fiscal Foresight. 

4.3.3 Resultados da Regressão  

Após a verificação e escolha do modelo de Efeito Fixo como o mais consistente para a 
amostra e a aplicação de correções de robustez, foi realizada a regressão com a variável 
principal e as variáveis de controle. A Tabela 7 sintetiza os resultados consolidados do 
modelo. 

 
Tabela 7 
Resultados da regressão  
 Coeficientes Erro padrão Stat t Valor-P 
Interseção -23.313.600.000 15.736.900.000 -1,481 0,1505 
RTP 1.313.610.000 354.741.000 3,703 0,0010*** 
END 12.653.500 159.830.000 0,079 0,9375 

DP 250.223.000 347.186.000 0,721 0,4775 
INV -2.215.450.000 819.960.000 -2,702 0,0120** 

Fonte: Elaborada pelos autores. 
 
O modelo de regressão apresentou significância conjunta, com coeficiente de 

determinação R² foi de 0,484713, o que significa que aproximadamente 48,47% da variação 
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da receita pública total, ao longo do período analisado, é explicada pelas variáveis incluídas 
no modelo. Nota-se, pelos resultados que a variável Receita Própria apresentou coeficiente 
positivo e estatisticamente significativo, confirmando a hipótese H1 que o aumento da 
capacidade arrecadatória própria dos estados está associado ao crescimento da Receita Pública 
Total, o que não confirmou a hipótese H0,. Esse achado é convergente com a lógica teórica do 
estudo e reforça a importância da autonomia arrecadatória como eixo estruturante da 
sustentabilidade fiscal. De modo semelhante, a variável Investimentos mostrou-se 
estatisticamente significativo, porém apresentou coeficiente negativo, pelo que afasta-se a 
hipótese H4. Esse resultado indica que, no período analisado, maiores níveis de investimento 
estiveram associados à redução da Receita Pública Total, controladas as demais variáveis. 
Embora o sinal negativo possa parecer contraintuitivo à primeira vista, ele pode refletir o fato 
de que os investimentos públicos, especialmente no curto prazo, demandam dispêndios 
imediatos sem retorno arrecadatório instantâneo, além de poderem estar associados a 
contextos de maior pressão fiscal ou dependência de transferências e operações de crédito. 

Já as variáveis Endividamento e Despesa com Pessoal, por sua vez, não apresentaram 
significância estatística, não confirmando as hipóteses H2 e a H3. Isso indica que, no modelo 
estimado, não há evidência suficiente para afirmar que essas variáveis exerçam efeito 
estatisticamente robusto sobre a Receita Pública Total ao longo do tempo. Assim, embora 
sejam variáveis relevantes do ponto de vista fiscal e institucional, seus efeitos não se 
mostraram suficientemente consistentes nesta especificação econométrica. 

Nessa linha, esta investigação constitui importante contributo empírico ao demonstrar 
que a análise prospectiva dos efeitos da reforma tributária sobre as finanças estaduais deve 
considerar, simultaneamente, a capacidade de arrecadação própria e a dinâmica dos gastos. 
Mais especificamente, os resultados sugerem que estados com maior densidade arrecadatória 
própria tendem a apresentar maior resiliência fiscal, ao passo que o aumento dos 
investimentos, embora relevante sob a ótica do desenvolvimento, não implica elevação 
imediata da receita total no horizonte temporal examinado. 

4.4 Análise dos resultados dos Cenários Foresight 

A técnica de Fiscal Foresight permite projetar o comportamento da arrecadação total 
sob diferentes trajetórias da política tributária e fiscal. Para a operacionalização dessas 
projeções, utiliza-se a equação resultante do modelo de regressão linear múltipla, cujos 
coeficientes foram normalizados para a escala de bilhões de reais (R$ Bi), conforme expressa 
a seguir: 

 
RT = -23,313 + 1,313(RTP) + 0,012(END) + 0,250(DP) - 2,215(INV) 

 
Esta equação constitui a base para as simulações dos cenários prospectivos para 

verificar o impacto do nível de arrecadação pós-reforma na receita total. A estruturação dos 
cenários pode assumir trajetória de contração, continuidade ou expansão, sendo depois 
combinada com ambientes de austeridade fiscal ou expansão fiscal. Embora algumas 
variáveis sejam usualmente apresentadas na literatura e na estatística descritiva em termos 
relativos, para a construção dos cenários prospectivos as variáveis foram inseridas na equação 
em valores absolutos, expressos em bilhões de reais, assegurando compatibilidade métrica 
com a receita total estimada. Como referência histórica para as comparações, foi utilizada a 
média observada da Receita Pública Total no período 2020–2024, que foi de R$ 44,28 
bilhões.  
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4.4.1 Cenário 1 - Contração da Arrecadação Tributária Própria 
 

Para as projeções do Cenário 1 foram realizados os cálculos a partir das premissas 
iniciais do estudo. A Tabela 8 apresenta as estimativas consolidadas para cada cenário e suas 
interações. 

 
Tabela 8 
Resultados da Projeção – Cenário 1 

Cenário Premissas 
Receita Total 

Estimada 
(R$ bi) 

Média 
histórica 

(R$ 44,28 bi) 

Linha de base do modelo RTP = 62,754; END = 46,05; DP = 
52,12; INV = 9,3759 51,97 Maior 

1. Contração da arrecadação 
própria (Impacto Direto) 

RTP = 56,4786; demais variáveis 
constantes nas médias históricas 43,73 Menor 

1A. Contração +  
Austeridade fiscal 

RTP = 56,4786; DP = 50%; END = 
120%; INV = 5% 53,83 Maior 

1B. Contração +  
Expansão fiscal 

RTP = 56,4786; DP = 60%; END = 
200%; INV = 15% 35,19 Menor 

Fonte: Elaborada pelos autores. 
 

De modo geral, os resultados dos cenários prospectivos indicam que a receita total 
estimada pelo modelo, o cenário-base e a maior parte das interações simuladas permanecem 
acima da receita total média histórica observada no período, fixada em R$ 44,28 bilhões. 
Mesmo no cenário de contração isolada da arrecadação própria, a diferença negativa em 
relação à média histórica é relativamente pequena, de apenas cerca de R$ 0,55 bilhão, o que 
representa uma redução aproximada de 1,24% mesmo com os tributos estimando uma queda 
de 10%. Esse resultado sugere que uma queda moderada da arrecadação tributária própria, 
tomada isoladamente, não seria suficiente para produzir uma ruptura expressiva no nível 
global de receita total dos estados. Em outras palavras, o modelo aponta que a simples 
retração da receita própria não implica, por si só, deterioração fiscal intensa.  

Assim, a arrecadação total parece preservar certa estabilidade quando não combinada 
com alterações mais profundas no ambiente fiscal. Por outro lado, o cenário mais grave ocorre 
quando a contração da arrecadação própria é combinada com um ambiente de expansão fiscal, 
especialmente com elevação dos investimentos e ampliação das despesas, hipótese em que a 
receita total estimada cai para R$ 35,19 bilhões. Nesse caso, a diferença em relação à média 
histórica alcança aproximadamente R$ 9,09 bilhões, o que corresponde a uma redução de 
cerca de 20,53%, evidenciando um impacto substancialmente superior ao observado na 
contração isolada da arrecadação própria. Tal contraste sugere que uma eventual redução da 
receita total é influenciada de forma mais intensa pela política fiscal adotada com ampliação 
de gastos do que propriamente pela queda inicial da arrecadação tributária.  

Essa possibilidade, contudo, seria pouco plausível de existir, vez que, entre os 
propósitos estruturantes da reforma tem-se o fim das renúncias tributárias e a maior eficiência 
do modelo como um atributo de controle do déficit, gerando potenciais efeitos mais 
persistentes sobre a trajetória da receita do que ajustes puramente cíclicos (Romer & Romer, 
2010). Isso indica que o arranjo fiscal escolhido pelo ente subnacional pode potencializar ou 
amortecer os efeitos de choques arrecadatórios. Dessa forma, o foresight analisado nesse 
cenário de uma eventual redução de receita total advinda da reforma tributária teria um 
impacto mínimo isoladamente reforçando que os resultados da reforma dependem, em grande 
medida, da resposta de política fiscal que acompanhará o novo ambiente de arrecadação. 
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4.4.2 Cenário 2 - Continuidade da Arrecadação Tributária Própria 
 

Para o Cenário 2, a Tabela 9 apresenta as estimativas consolidadas para cada cenário e 
suas interações. 

 
Tabela 9 
Resultados da Projeção – Cenário 2 

Cenário Premissas 
Receita Total 

Estimada 
(R$ bi) 

Média 
histórica 

(R$ 44,28 bi) 

Linha de base do modelo RTP = 62,754; END = 46,05; DP = 
52,12; INV = 9,3759 51,97 Maior 

2. Manutenção da arrecadação 
própria 

RTP = 62,754; demais variáveis 
constantes nas médias históricas 51,97 Maior 

2A. Manutenção + Austeridade 
fiscal 

RTP = 62,754; DP = 50%; END = 
120%; INV = 5% 62,07 Maior 

2B. Manutenção + Expansão 
fiscal 

RTP = 62,754; DP = 60%; END = 
200%; INV = 15% 43,43 Menor 

Fonte: Elaborada pelos autores. 
 

Nesse Cenário 2, em que a arrecadação própria é mantida na média histórica, a receita 
total estimada mostra desempenho superior à média histórica observada em praticamente 
todos os arranjos simulados. Na simulação direta, a receita projetada alcança R$ 51,97 
bilhões, ficando 17,37% acima da média histórica de R$ 44,28 bilhões. Já com austeridade 
fiscal, ela sobe para R$ 62,07 bilhões, posicionando-se 40,18% acima desse mesmo 
referencial. Apenas no cenário de expansão fiscal a receita total projetada se torna inferior à 
média histórica, atingindo R$ 43,43 bilhões, ainda que de forma bastante tímida, uma redução 
de 1,91%.  

Esse comportamento evidencia que, quando a arrecadação própria é preservada em seu 
patamar médio, a tendência predominante não é de mera manutenção da receita total, mas sim 
de permanência em nível superior ao histórico na maior parte dos casos analisados. Tal 
resultado reforça um dos pilares da premissa de neutralidade arrecadatória adotado pela 
reforma tributária, operacionalizada por meio de alíquota de referência calibrada a partir da 
arrecadação pretérita para sustentar os níveis médios de receita ao longo da transição (Barreix, 
Rocha, & Tostes, 2025). 

Sob essa perspectiva, o achado empírico sugere que a neutralidade arrecadatória 
funciona como um relevante mecanismo de preservação e até superação do padrão histórico 
de receita total, e que a eventual ocorrência de queda aparece apenas em situação específica e 
com intensidade bastante limitada. Isso indica que a manutenção da arrecadação própria em 
base histórica tende a amortecer perdas e a sustentar resultados arrecadatórios favoráveis, 
mesmo quando combinada a diferentes configurações fiscais. Esse entendimento é compatível 
com a literatura que associa a reforma à busca de neutralidade, coordenação federativa e 
instrumentos compensatórios destinados a evitar rupturas abruptas na capacidade 
arrecadatória dos entes subnacionais durante a implementação do novo sistema tributário 
(Murcia & Pinto, 2025). 
 
4.4.3 Cenário 3 - Expansão da Arrecadação Tributária Própria 
 

A Tabela 10 apresenta os resultados do Cenário 3, construído a partir de um aumento 
de 10% da arrecadação própria, projeção alinhada à vertente mais otimista do debate sobre a 
reforma tributária, segundo a qual a simplificação do sistema, a redução de distorções 
alocativas e os ganhos de eficiência econômica podem ampliar a base arrecadatória. 
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Tabela 10 
Resultados da Projeção – Cenário 3 

Cenário Premissas 
Receita Total 

Estimada 
(R$ bi) 

Média 
histórica 

(R$ 44,28 bi) 

Linha de base do modelo RTP = 62,754; END = 46,05; DP = 
52,12; INV = 9,3759 51,97 Maior 

3. Expansão da arrecadação 
própria 

RTP = 69,0294; demais variáveis 
constantes nas médias históricas 60,22 Maior 

3A. Expansão + Austeridade 
fiscal 

RTP = 69,0294; DP = 50%; END = 
120%; INV = 5% 70,32 Maior 

3B. Expansão + Expansão 
fiscal 

RTP = 69,0294; DP = 60%; END = 
200%; INV = 15% 51,68 Maior 

Fonte: Elaborada pelos autores. 
 

No Cenário 3, o aumento de 10% da arrecadação própria, mantidas constantes as 
demais variáveis, eleva a Receita Total estimada para R$ 60,22 bilhões, valor 35,99% 
superior à média histórica observada de R$ 44,28 bilhões. Quando esse mesmo aumento é 
combinado com austeridade fiscal, a receita projetada sobe para R$ 70,32 bilhões, 
posicionando-se 58,80% acima do referencial histórico. Já sob expansão fiscal, a Receita 
Total estimada atinge R$ 51,68 bilhões, permanecendo 16,70% acima da média histórica. 
Assim, diferentemente dos cenários anteriores, a expansão da arrecadação própria faz com 
que a receita total permaneça acima da média histórica em todos os arranjos simulados, 
inclusive naquele em que há simultâneo aumento de despesas, endividamento e investimentos. 
Sob a ótica do fiscal foresight, esse cenário indica que a expectativa de expansão da base 
tributária pode produzir projeções fiscais sistematicamente mais favoráveis, sobretudo em um 
contexto de transição prolongada no qual os agentes antecipam os efeitos da nova arquitetura 
tributária (Christofzik et al., 2022).  

Portanto, esse resultado reforça que o impacto da arrecadação tributária própria, uma 
vez ampliada, possui capacidade de compensar parcialmente os efeitos fiscais menos 
favoráveis das demais combinações, em linha com a expectativa de que a reforma possa 
ampliar a eficiência econômica e fortalecer a arrecadação subnacional (Ferreira et al., 2022). 

Desse modo, o Cenário 3 representa a hipótese em que a reforma consegue não apenas 
preservar a receita, mas superar o padrão histórico de arrecadação total em todos os casos 
simulados, o que sugere que seus efeitos positivos dependerão, em larga medida, da 
capacidade de transformar simplificação institucional em expansão efetiva da base 
arrecadatória. Portanto, ao analisar a reforma tributária do consumo, o fiscal foresight torna-se 
relevante sinalizador entre a mudança legislativa e o impacto esperado nas receitas estatais 
(Murcia & Pinto, 2025).  

5 CONSIDERAÇÕES FINAIS 

O objetivo deste estudo foi analisar a relação entre receita pública total e arrecadação 
tributária própria das unidades federativas como determinante do impacto prospectivo da 
reforma tributária do consumo na arrecadação dos estados. Desse modo, esta pesquisa 
incorpora à literatura a realização de teste empírico a respeito dos determinantes da receita 
pública estadual e da utilização da abordagem de fiscal foresight para projetar, em ambiente 
subnacional, possíveis efeitos da reforma tributária do consumo sobre a arrecadação. A 
modelagem econométrica indicou que o estimador mais adequado foi o de efeitos fixos com 
erros-padrão robustos, e os resultados mostraram que a Receita Tributária Própria foi positiva 
e estatisticamente significativa para explicar a Receita Total, ao passo que os Investimentos 
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apresentaram coeficiente negativo e significativo, enquanto Endividamento e Despesa com 
Pessoal não apresentaram significância estatística no modelo final.  

No plano prospectivo, os cenários simulados evidenciaram que a arrecadação total 
reage não apenas à trajetória da arrecadação própria, mas também ao ambiente fiscal com o 
qual ela se combina. No Cenário 1, a contração isolada de 10% da arrecadação própria 
reduziu a receita total para R$ 43,73 bilhões, levemente abaixo da média histórica de 
R$ 44,28 bilhões, mas sua combinação com austeridade elevou a arrecadação para R$ 53,83 
bilhões, ao passo que a combinação com expansão fiscal produziu o resultado mais adverso, 
de R$ 35,19 bilhões. No Cenário 2, marcado pela continuidade da arrecadação própria em sua 
média histórica, a receita total permaneceu acima da média histórica em quase todos os casos, 
alcançando R$ 51,97 bilhões no cenário direto e R$ 62,07 bilhões sob austeridade, sendo 
inferior apenas no arranjo expansionista, e ainda assim de forma diminuta, com R$ 43,43 
bilhões, ou 1,91% abaixo da média histórica. Já no Cenário 3, de expansão da arrecadação 
própria, a receita total estimada foi superior à média histórica em todos os arranjos, chegando 
a R$ 70,32 bilhões na combinação com austeridade. Esses achados dialogam com a literatura 
que associa a reforma à neutralidade arrecadatória, via alíquota de referência e mecanismos 
compensatórios, mas também revelam que a política fiscal adotada pelos estados pode 
potencializar ou amortecer os efeitos arrecadatórios esperados da reforma.  

Conclui-se que os resultados sugerem que, nos cenários simulados, a reforma tende a 
não produzir perdas generalizadas de receita total, mesmo em uma projeção de queda de 10% 
de arrecadação tributária. Nessa linha, esta investigação constitui um importante contributo 
para a literatura porque aplica a abordagem de fiscal foresight a um contexto de finanças 
públicas subnacionais e sob perspectiva contábil-tributária, o que ainda é pouco explorado na 
literatura nacional. De maneira específica, os resultados sugerem que a autonomia 
arrecadatória permanece como eixo estruturante da sustentabilidade fiscal dos estados, ao 
passo que a eventual perda ou ganho de arrecadação associada à reforma não depende 
exclusivamente da mudança no desenho tributário, mas da interação entre arrecadação 
própria, investimento, endividamento e rigidez fiscal.  

Em termos práticos, os achados podem auxiliar gestores públicos na calibração de 
alíquotas e na antecipação dos efeitos fiscais da transição do IBS e da CBS. Ademais, amplia-
se o campo empírico das pesquisas sobre tributação, federalismo fiscal e sustentabilidade 
arrecadatória em economias emergentes. Como limitação, o estudo se concentra no período de 
2020 a 2024 e em simulações lineares com parâmetros fixos. Por isso, pesquisas futuras 
podem incorporar janelas temporais maiores, variáveis institucionais adicionais e modelos 
dinâmicos capazes de captar com maior profundidade os efeitos intertemporais da reforma 
tributária sobre a arrecadação e a receita total estadual.  
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