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RESUMO

A presente pesquisa tem como objetivo central avaliar o impacto causal da Substituicao
Tributaria do ICMS (ICMS/ST) no desempenho financeiro e produtivo das Micro e Pequenas
Empresas (MPEs) sediadas em Santa Catarina. A politica de antecipacdo do ICMS, embora
vise a eficiéncia arrecadatoria, impde um dnus financeiro que pode comprometer o Capital de
Giro Liquido e, consequentemente, a capacidade de investimento e a competitividade das
MPEs. A questdo central é: o custo de ineficiéncia microecondmica imposto pelo ICMS/ST €
maior do que o ganho de eficiéncia do Estado? Para responder a este problema, sera utilizada
uma abordagem quantitativa quase-experimental em dados de painel. A metodologia
principal sera o Diferenca em Diferencas (DiD), comparando MPEs sujeitas ao regime de
ICMS/ST (Grupo de Tratamento) com MPEs ndo sujeitas (Grupo de Controle), no periodo
anterior e posterior a intervencao. As variaveis dependentes serdo o Capital de Giro Liquido
e a Produtividade Total dos Fatores (PTF), estimada por métodos econométricos que
corrigem a endogeneidade. Espera-se encontrar um impacto negativo e significativo da
politica sobre a liquidez e a PTF, fornecendo evidéncias causais robustas para a reavaliacdo da
politica fiscal em questéo.

Palavras-chave: Substituicdo Tributaria (ICMS/ST); Capital de Giro; Produtividade Total
dos Fatores (PTF); Diferenca em Diferencas (DiD); Politicas Publicas.

ABSTRACT

This research aims to evaluate the causal impact of the ICMS Tax Substitution (ICMS/ST)
on the financial and productive performance of Micro and Small Enterprises (MSESs) located
in Santa Catarina. The policy of ICMS anticipation, although designed for tax collection
efficiency, imposes a financial burden that can compromise Working Capital and,
consequently, the investment capacity and competitiveness of MSEs. The core question is:
does the cost of microeconomic inefficiency imposed by the ICMS/ST outweigh the gain in
government efficiency? To address this problem, a quantitative quasi-experimental
approach using panel data will be employed. The main methodology will be Difference-in-
Differences (DiD), comparing MSEs subjected to the ICMS/ST regime (Treatment Group)
with non-subjected MSEs (Control Group), in the pre- and post-intervention period. The
dependent variables will be Working Capital and Total Factor Productivity (TFP),
estimated by econometric methods that correct for endogeneity. The research expects to find a
negative and significant impact of the policy on liquidity and TFP, providing robust causal
evidence for the reevaluation of the current tax policy.

Keywords: Tax Substitution (ICMS/ST); Working Capital; Total Factor Productivity (TFP);
Difference-in-Differences (DiD); Public Policies.



PROPOSTA DE PESQUISA: AVALIACAO DO IMPACTO DA POLITICA DE
SUBSTITUICAO TRIBUTARIA (ICMS/ST) NO CAPITAL DE GIRO E NA
COMPETITIVIDADE DE MICRO E PEQUENAS EMPRESAS (MPES) EM SANTA
CATARINA

1- INTRODUCAO:

a. Contextualizagdo do tema: O desenvolvimento econdmico de Santa Catarina, assim como
o0 Brasil, é fortemente influenciado pela dindmica de suas Micro e Pequenas Empresas
(MPEs), essenciais para a geracdo de emprego e renda. Contudo, a participagdo do governo na
economia brasileira, e a complexidade do sistema tributario, imp&em um conjunto de
incentivos e desincentivos que afetam diretamente a sustentabilidade e a produtividade

microecondmica das firmas.

Neste contexto, a Substituicdo Tributaria do ICMS (ICMS/ST) surge como uma politica
fiscal que, embora concebida para simplificar a arrecadacdo e combater a sonegagéo
(eficiéncia governamental), imp&e uma antecipagdo do imposto a primeira etapa da cadeia
produtiva. Essa antecipacao gera uma drenagem de recursos do capital de giro das MPEs,
exigindo que o empresario arque com o imposto de produtos que ainda nao foram vendidos.
Economicamente, essa medida atua como um custo financeiro que pode comprometer a
liquidez e a capacidade de investimento das MPEs (Varian), impactando, em Ultima anélise, a
Produtividade Total dos Fatores (PTF) e o crescimento de longo prazo (Blanchard). A anélise
desses aspectos microeconémicos determinantes para o desenvolvimento é o foco desta

proposta.
b. Delimitacdo do problema:

Apesar da relevancia da Substituicdo Tributaria para o equilibrio fiscal, persiste uma lacuna
empirica na literatura sobre a real magnitude e o efeito causal liquido dessa politica sobre a
salde financeira das MPEs, especialmente no contexto especifico de Santa Catarina. A
simples analise descritiva ndo consegue isolar o efeito da politica de outros choques

macroecondmicos.
Portanto, a questdo de pesquisa a ser investigada é:

Qual é o impacto causal da imposicéo do regime de Substituicdo Tributaria do
ICMS sobre o Capital de Giro Liquido e a Produtividade Total dos Fatores (PTF)



das Micro e Pequenas Empresas de Santa Catarina, em comparagdo com um
grupo de controle adequado, no periodo de [Periodo de Anélise]?

c. Objetivos da pesquisa.

Objetivo Geral: Avaliar o impacto causal da politica fiscal de Substituicdo Tributaria do ICMS
sobre a gestéo financeira e o desempenho microecondmico (liquidez e produtividade) das
MPEs catarinenses, aplicando métodos de mensuragao.

Objetivos Especificos:

1. Revisar a literatura sobre Economia do Setor Publico, Tributacdo e a Teoria de
Avaliacdo de Impacto de Politicas.

2. Construir uma base de dados em painel de MPEs de Santa Catarina, unindo dados
contabeis/fiscais e informagdes sobre o regime tributério.

3. Aplicar o método econométrico de Diferenca em Diferencas (DiD) para isolar o efeito
causal da ICMS/ST sobre o Capital de Giro Liquido.

4. Mensurar o efeito da ICMS/ST sobre a Produtividade Total dos Fatores (PTF), como
indicador de eficiéncia operacional e potencial de crescimento de longo prazo.

d. Justificativa/Contribuigdo da pesquisa:
Relevancia Teorica e Empirica (Originalidade)

A pesquisa contribui para a area de Politicas Publicas ao fornecer uma avalia¢ao de impacto
causal de uma politica fiscal que é raramente estudada com rigor econométrico no Brasil,
preenchendo um gap na literatura de Financas Publicas. A utilizacdo de métodos avancados
de mensuracdo em dados contébeis/fiscais (DiD) confere originalidade e um avanco
metodoldgico significativo.

Contribuicéo Pratica (Contexto)

O resultado prético é direto: a pesquisa fornecera evidéncias concretas para 0 Governo do
Estado de Santa Catarina e orgaos reguladores, permitindo que as decisdes sobre a aplicacao
ou calibragcdo da ICMS/ST sejam tomadas com base em dados, otimizando o equilibrio entre a

eficiéncia arrecadatoria do Estado e a sustentabilidade das MPEs (economia).



Vinculagéo com o Curso/Linha

A proposta se articula de forma direta com a Linha de Pesquisa Politicas Publicas, pois seu
objeto é o estudo dos aspectos microecondmicos determinantes para o desenvolvimento
econdmico, focando na investigacdo, a partir de métodos da microeconomia aplicada, de
sua relacdo com a produtividade da economia e a avaliacdo de impactos de programas

econdmicos. O foco em mensuracdo e métodos € central para a linha.
Justificativa Pessoal e Trajetoria

Minha motivacao € intrinsecamente ligada a minha trajetdria: como Contador (CRC) e
Responséavel Técnico da DTP Solugdes Contabeis, eu vivencio diariamente os desafios da
liquidez e da conformidade tributaria imposta as MPEs. Minha pds-graduacdo em Direito
Tributario e o MBA em Matematica Financeira e Estatistica (em andamento) me
equiparam com o know-how pratico dos dados contabeis e a base estatistica e analitica para
aplicar os modelos econométricos exigidos. Busco o Mestrado Académico para transformar
essa experiéncia pratica em conhecimento cientifico de alto impacto, que influencie a politica

econbmica e contribua diretamente para o PPGEd/UDESC.
2 - FUNDAMENTAQAO TEORICA PRELIMINAR

A presente pesquisa fundamenta-se na interseccdo de trés campos da Economia: a Economia
do Setor Publico (Tributacdo), a Microeconomia da Firma (Financas Corporativas) e a

Econometria Aplicada (Avaliagdo de Impacto), buscando construir um arcabouco tedrico que
justifique a investigacdo da relacdo causal entre a politica fiscal e a performance empresarial.

2.1. Politicas Fiscais, Eficiéncia e a Teoria da Firma

O estudo da tributacdo na Economia do Setor Publico, conforme delineado por autores
classicos (Stiglitz; Rosen), estabelece que a intervencdo estatal por meio de impostos se
justifica, primariamente, na correcdo de falhas de mercado e no financiamento de bens
publicos. Contudo, é inerente a essa intervencado a possibilidade de introducao de ineficiéncias

e distorgoes.

A Substituicédo Tributaria do ICMS (ICMS/ST), enquanto mecanismo de arrecadacao, é
teoricamente concebida para aumentar a eficiéncia governamental, simplificando o processo
de recolhimento e combatendo a sonegacdo. No entanto, ela atua diretamente sobre a
estrutura de custos e 0 comportamento decisério da firma, temas centrais da

microeconomia de Varian. Segundo a Teoria da Firma, qualquer alteracdo na funcao custo —



seja um subsidio ou um dnus fiscal antecipado — altera a decisao 6tima de producéo e
investimento do empresario. No caso da ICMS/ST, a antecipacao do tributo impde um custo

financeiro que drena recursos que seriam destinados ao giro operacional.

Neste ponto, é crucial avaliar se 0 ganho de eficiéncia na arrecadacédo (para o Estado) ndo €
compensado por uma perda de eficiéncia e produtividade no nivel das MPEs (para a

economia).
2.2. Capital de Giro, Liquidez e Produtividade Empresarial.

As Financas Corporativas (Brealey; Myers) ensinam que a gestao eficiente do Capital de Giro
Liquido é uma varidvel determinante para a sustentabilidade de uma empresa, especialmente
em MPEs, onde a liquidez é frequentemente restrita. O capital de giro é o motor que financia

o ciclo operacional, desde a compra de matéria-prima até o recebimento da venda.

A politica de ICMS/ST, ao obrigar a MPE a recolher o imposto antes da realizagdo da receita,
exige um volume maior de recursos préprios para financiar as operagdes, atuando como uma

espécie de imposto sobre o Capital de Giro.

A relacdo se estende a Produtividade Total dos Fatores (PTF), uma vez que a restri¢do de
liquidez inibe o investimento em fatores que melhoram a eficiéncia (como tecnologia e
treinamento). Se milhares de MPEs tém seu capital estrangulado, o resultado microeconémico
é uma reducdo na PTF dessas empresas. Esta baixa produtividade, quando agregada, tem o
potencial de impactar as fontes de Crescimento e Desenvolvimento de Longo Prazo da
economia de Santa Catarina (Blanchard), onde a acumulagéo de capital humano e o avanco
tecnoldgico sdo os verdadeiros pilares da prosperidade. A avaliacdo da PTF, portanto, serve

como ponte entre a politica microeconémica e a macroeconomia do crescimento.
2.3. Fundamentos Metodoldgicos de Avaliacao de Impacto.

Para medir o efeito liquido e isolar a causalidade da ICMS/ST, a pesquisa deve transcender a
analise de correlagéo, adotando o rigor metodoldgico da Econometria Aplicada (Angrist e
Pischke; Wooldridge). A literatura contemporénea sobre avaliacdo de politicas exige a
construcdo de um cenério contrafactual — o que teria ocorrido com as MPESs na auséncia da

politica.



Nesse sentido, 0 método Diferenca em Diferencas (DiD) se estabelece como a técnica
adequada. Ele permite a comparacdo de um Grupo de Tratamento (MPEs sujeitas ao
ICMS/ST) com um Grupo de Controle (MPEs ndo sujeitas, mas com caracteristicas
similares), no periodo antes e depois da implementacdo da politica. A validade do DiD, no
entanto, depende do crucial Pressuposto de Tendéncias Paralelas, exigindo testes rigorosos
no periodo pré-tratamento (Estudos de Eventos) para garantir que as diferencas observadas no
periodo pos-tratamento sejam, de fato, causadas pela intervencéo fiscal e ndo por fatores nao
observados que variam ao longo do tempo (viés de tendéncia). A pesquisa proposta busca,
assim, contribuir com a literatura ao aplicar esse rigor metodoldgico em uma politica fiscal de

grande relevancia empirica.
3- METODOLOGIA
a. Método de Pesquisa

A pesquisa possui uma abordagem fundamentalmente quantitativa, de natureza descritiva e
explicativa. O objetivo é mensurar a magnitude e a dire¢do do impacto causal da politica
fiscal, utilizando ferramentas estatisticas avangadas para analisar uma grande base de dados

microeconémica.
b. Estratégia de Pesquisa

A estratégia central € um estudo comparativo de multicasos de natureza quase-
experimental, baseado em dados de painel. A técnica principal € o Diferenca em Diferencas
(DiD), que visa replicar o ambiente de um experimento controlado ao comparar o resultado de
dois grupos que ndo foram alocados aleatoriamente, mas que podem ser considerados

comparaveis (o contrafactual).
c. Hipoteses de Pesquisa
As seguintes hipoteses (H) serdo testadas, decorrentes da Fundamentacgéo Tedrica:

e H1: A imposicdo do regime de Substituicdo Tributaria do ICMS (ICMS/ST) exerce um
impacto causal negativo e significativo sobre o Capital de Giro Liquido das Micro e
Pequenas Empresas (MPESs) de Santa Catarina.

e H2: Arestricdo no Capital de Giro Liquido, causada pelo ICMS/ST, esté associada a uma
reducéo significativa na Produtividade Total dos Fatores (PTF) das MPEs de Santa
Catarina.



d. Definicdo e Forma de Operacionalizagdo de Variaveis.

A pesquisa utilizard um modelo de dados em painel, onde as variaveis serdo

operacionalizadas a partir de dados contabeis e fiscais:

Variavel Definicdo Conceitual Operacionalizacéo (Métrica)
Variavel de Representa a intervencdo da | Varidvel Dummy binaria: Dit=1se a
Interesse politica fiscal (ICMS/ST). MPE i esta sujeita ao regime de
(Tratamento) ICMS/ST no ano t; e 0 caso contrario.
Variavel Representa a capacidade da Capital de Giro Liquido: Ativo

Dependente 1
(H1)

empresa de financiar suas

operacdes de curto prazo.

Circulante - Passivo Circulante (ou a
razdo CGL / Receita Liquida).

Variavel Representa a eficiéncia Produtividade Total dos Fatores

Dependente 2 operacional da empresa em (PTF): Estimada por meio de funcdes de

(H2) gerar produto. producdo (ex: metodo Olley-Pakes ou
Levinsohn-Petrin).

Variaveis de Fatores que podem influenciar | Porte (medido pelo faturamento ou

Controle (X it)

0 desempenho financeiro e

produtivo.

numero de empregados), Endividamento,
Setor de Atuacdo (variaveis dummy

setoriais) e Idade da Firma.

e. Contexto da Pesquisa (Populacdo e Amostra)
O nivel de andlise considerado é o microecondmico (a firma individual).

e Populacéo: O universo de MPEs (com faturamento anual adequado) domiciliadas em
Santa Catarina e que operam em setores elegiveis ou sujeitos ao regime de Substituicdo
Tributaria do ICMS.

e Amostra (Painel): A amostra serd composta por um Painel Desbalanceado (série
temporal longitudinal) de MPEs observadas ao longo de um periodo extenso (ex: 2015 a
2024).

o Grupo de Tratamento: MPEs que migraram ou foram incluidas no regime de
ICMS/ST dentro do periodo de analise.



o Grupo de Controle: MPEs de caracteristicas e setores comparaveis que nunca

foram submetidas ao regime no periodo de anélise.
f. Procedimentos de Coleta/Busca de Evidéncias
A pesquisa utilizard dados secundéarios com forte base na sua expertise profissional:

1. Dados Contébeis e Financeiros: Extracdo de bases de dados publicos ou mediante
convénios (se aplicavel) que contenham informac@es de balangos e demonstragdes de
resultado (DRE) para calcular Capital de Giro, Ativos, Passivos e insumos da Funcao de
Producao.

2. Dados Fiscais e Tributarios: Informacdes sobre o enquadramento tributario (regime de
ICMS/ST) obtidas junto a fontes oficiais (SEFAZ/SC, Receita Federal).

3. Dados de Emprego/Capital Humano: Utilizacdo de bases como a RAIS/ICAGED para

obter métricas de forca de trabalho (insumo do modelo de PTF).
g. Analise e Interpretacdo dos Dados
A andlise sera dividida em etapas, utilizando softwares estatisticos (ex: Stata ou R):

1. Pré-Andlise e Limpeza: Tratamento da base de dados (imputacdo de missing values,
remocao de outliers) e analise descritiva para comparar as caracteristicas dos grupos de
Tratamento e Controle no periodo pré-tratamento.

2. Modelagem Econométrica (PTF): Estimacdo da Produtividade Total dos Fatores para
todas as firmas, corrigindo o viés de endogeneidade com métodos como Olley-Pakes ou
Levinsohn-Petrin.

3. Avaliacéo Causal (DiD): Aplicacao do modelo de regressao com efeitos fixos de firma e

de tempo. O coeficiente de interesse (interacdo entre Grupo de Tratamento e Periodo Pés-

Intervencdo) fornecera o efeito causal da ICMS/ST sobre as variaveis dependentes.
4. Teste de Robustez: Conforme discutido na simulacéo, sera realizado um Estudo de
Eventos (DiD generalizado com multiplas dummies pré-tratamento) para validar o

Pressuposto de Tendéncias Paralelas e mitigar o risco de efeitos de antecipacéo.
h. Possibilidades e Limitagdes Previstas.

Facilitadores: A sua experiéncia como Contador/Perito é o maior facilitador, pois
proporciona uma compreensao profunda da natureza e da estrutura dos dados contabeis e

fiscais, reduzindo o tempo de coleta e tratamento.



RestricGes/Limitacdes: A principal limitacdo reside na disponibilidade de dados
microecondmicos de acesso restrito (como a base completa de ICMS/ST da SEFAZ/SC) e
na necessidade de formalizacdo de convénios, o que pode atrasar a coleta. A modelagem da

PTF também exige pressupostos fortes sobre a estrutura de producéo das firmas.

4- CRONOGRAMA.
O curso de Mestrado Académico em Economia possui duracdo maxima de 24 meses. O
cronograma abaixo reflete o planejamento para a concluséo das disciplinas, a qualificacéo e a

defesa da dissertacdo, alinhado a natureza quantitativa e empirica da pesquisa.

- . Prazo
Etapa Principal Atividades Detalhadas (Més)
Fase I:
Fundamentacéo e
Qualificacao (1° Ano)
Disciplinas Obrigatorias: Foco em
Més 1 a6 Microeconomia, Macroeconomia e Métodos M1 -
Quantitativos (incluindo Estatistica e M6
Econometria).
Reviséo Bibliografica (Teoria):
Aprofundamento no "estado da arte" sobre a M3 -
avaliacdo de politicas fiscais e o papel da M7
tributacdo no Capital de Giro.
Exame de Proficiéncia: Conclusdo do exame de
proficiéncia em lingua estrangeira (Geralmente M6
Inglés).
Més 7 a 12 Disciplinas Optativas: Foco em Econometria de M7 —
Painel e Microeconometria Aplicada. M12
Elaboracéo Detalhada do Projeto: Definicdo
: o « M9 —
final das variaveis, constru¢do do modelo M12
econometrico e detalhamento da estratégia DiD.
Qualificacdo da Dissertacéo (Defesa do
Projeto): Apresentacéo e aprovacdo do projeto M12
perante a banca.
Fase Il: Coletae
Anélise de Dados (2°
AnNo)




- . Prazo
Etapa Principal Atividades Detalhadas (Més)
Coleta e Tratamento de Dados: Obtencéo de
bases de dados fiscais (ICMS/ST) e financeiras M13 —
Més 13 a 16 (balangos/DRE) das MPEs. Limpeza de dados,
: > M16
tratamento de outliers e criacdo da base de dados
em painel.
Modelagem da PTF: Célculo da Produtividade M14 —
Total dos Fatores (PTF) por meio de métodos M17
economeétricos (Olley-Pakes/Levinsohn-Petrin).
Analise Econométrica: Aplicacdo do método
Diferenca em Diferencas (DiD) e realizacdo de M17 —
Més 17 a 20 testes de robustez, incluindo o Estudo de Eventos
i . M20
para validar o Pressuposto de Tendéncias
Paralelas.
Resultados e Discussao: Interpretacdo dos
- o ~ M18 —
coeficientes econométricos e elaboracéo dos
. - ~ M21
capitulos de resultados e discussoes.
Fase I11: Finalizacdo
(Fim do 2° Ano)
Redacéo Final da Dissertagdo: Reviséo
A completa do texto, formatacdo ABNT e M21 -
Més 21 a 23 . o N
preparativos para a defesa (revisao de referéncias, M23
resumo).
Defesa da Dissertacdo: Apresentacdo final do
Més 24 trabalho perante a banca examinadora e concluséo M24
do Mestrado.
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FLUXOGRAMA METODOLOGICO E ESTRUTURA DE DADOS

- Objetivo
Etapa Descricédo Detalhada Metodoldgico
1. Construcio Cole,ta e unido de bases de dados (fiscalis, Criar uma estrutura gle
do Painel contabeis e de emprego) das MPEs de SC dados longitudinal (i
ao longo de um periodo T (ex: 2015-2024). empresas, t anos).
Grupo de Tratamento (Di = 1): MPEs E .
: . / stabelecer a variavel
que migraram ou foram incluidas no de tratamento binaria e
I1. Definicao regime ICMS/ST durante o periodo T. garantir a
dos Grupos Grupo de Controle (D i =0): MPEs comparabilidade dos
nunca submetidas ao ICMS/ST, de setores grupos
e porte comparaveis. '
Criacdo da dummy temporal Pt = 1 para o Demarcar 0 momento
I11. Variavel periodo Pos-Intervencao (apos a inclusédo da intervencéo e a
de Tempo da empresa no ICMS/ST); e Pt =0 para o temporalidade para a
periodo Pré-Intervencao. analise.
Estimacdo da regressdo com a variavel de Isolar o efelt(_) p3, que
N . : _ « representa o impacto
IV. Aplicacéo interesse (o efeito causal): # 3 na equacéo da ICMS/ST sobre a
do DIiD Yit=p0+p1Di+p2Pt+p3(DiX .
Pt) + X it + €it. variavel dependente Y
(CGL ou PTF).
V. Teste de Aplicacédo do Estudo de Eventos (DiD Garantir a validade
Robustez Generalizado) para testar a validade do interna do modelo e a




Etapa

Descrigdo Detalhada

Objetivo
Metodologico

Pressuposto de Tendéncias Paralelas no
periodo Pré-Intervencao.

confiabilidade da
estimativa causal.




