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RESUMO

O processo do desenvolvimento pressupde que paises e regides sejam capazes
de sustentarem seu crescimento econémico ao longo do tempo, e, além disso,
melhorar as condi¢cdes de distribuicdo de renda e riqueza de uma populacédo. A
presenca de altos indices de desigualdade pode ser resultado da auséncia de
elementos substanciais para a manutencdo de um crescimento econdmico
arrojado, quais sejam, expansdo da escolaridade e do acesso ao crédito.
Individuos que se situam na cauda inferior da distribuicido de renda e seus
descendentes tendem a permanecer na condicdo de pobreza quando nao
possuem acesso ao capital humano e ao mercado financeiro. Esta condi¢cao
reproduz a taxa de desigualdade ao longo do tempo e pode atuar adversamente
sobre o crescimento econdmico. Contudo, um efeito notavel foi verificado ao
longo de 1970 a 2000. Mesmo diante do crescimento da escolaridade média e da
reducdo da desigualdade escolar entre individuos as taxas de desigualdade de
renda foram crescentes em paises europeus, Estados Unidos e também para o
Brasil. Em parte, este efeito deve-se ao progresso tecnoldgico viesado para
escolaridade que atuou positivamente sobre o crescimento, porém, ampliou a
desigualdade de renda. Realizadas estas consideragdes, o objetivo geral da
presente tese consiste averiguar o efeito adverso da desigualdade interpessoal de
renda sobre o processo de desenvolvimento econdémico dos municipios
brasileiros. Para cumprir este objetivo propde-se o uso de estruturas etarias como
instrumentos para desigualdade e escolaridade nos municipios. Especificamente,
0s seguintes pontos foram abordados: (i) avaliar diversas formas tedricas da
relacdo entre crescimento econdmico e desigualdade de renda; (ii) discutir
elementos que impulsionaram a relagao positiva entre o aumento da desigualdade
e escolaridade nos municipios; (iii) propor instrumentos para variaveis
influenciadas pela expansao tecnolégica; e (iv) compreender a relagdo entre
desigualdade de renda e mercado de crédito para o crescimento econdmico dos

municipios brasileiros.

Palavras-chave: Crescimento Econémico; Desigualdade; Mercado de Crédito.
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ABSTRACT

The process of development requires that either countries or regions be capable of
sustaining their economic growth over the long run, and also of improving income
and wealth distribution among their population. High inequality indexes could be
caused by the absence of elements crucial for upholding intense economic growth,
such as the expansion of schooling and access to credit. Individuals located at the
bottom tail of income distribution tend to retain their poverty status when they have
no access to human capital and financial markets, and so do their descendants.
Such conditions perpetuate inequality levels over time, and they can have an
adverse impact on economic growth. However, a remarkable effect was identified
during the period that stretches from 1970 to 2000. Even in the presence of growth
in average schooling and diminishing schooling inequality among individuals,
income inequality levels have raised for European countries, the US, and also
Brazil. Partly, this effect is due to education-biased technological progress, which
exerted a positive impact on growth, but at the same time increased income
inequality. Given all the above, this dissertation’s goal is to assess the adverse
effect that interpersonal income inequality had on the economic development of
Brazilian cities. In order to fulfill that goal, it proposes the use of age structures as
instruments for inequality and schooling in the relevant cities. Specifically, the
following issues have been approached: (i) to evaluate several theoretical forms
proposed for the relationship between economic growth and income inequality; (ii)
to discuss which elements have propelled the positive relationship between
growing inequality and schooling within cities; (iii) to propose instruments for those
variables influenced by technological progress; and (iv) to understand the
relationship between income inequality and credit markets, as it regards the

economic growth of Brazilian cities.

Keywords: Economic Growth; Inequality; Credit Markets.



1 INTRODUCAO

Os diferenciais de renda entre individuos e os caminhos que conduzem ao
crescimento econémico sdo temas de ativo debate, tanto no dmbito académico,
como na esfera de decisdes politicas. A economia brasileira, por sua vez, se
caracteriza pela discrepancia da renda per capita entre o norte e sul do pais,
associada a uma intensa e persistente desigualdade interpessoal de renda
(Barros, et al. 2000). Todavia, a maioria dos trabalhos sobre desigualdade
interpessoal de renda no Brasil centra-se na identificagdo dos seus
determinantes, sem discutirem a influéncia espacial desta desigualdade (Bonelli e
Ramos, 1993; Menezes-Filho et al. 2000; Barros e Mendong¢a, 1996; Barros et al.,
2000; Firpo et al., 2003). Neste sentido, a presente tese tem por objetivo
investigar se a desigualdade interpessoal de renda nos municipios brasileiros

pode afetar ou se relacionar com o crescimento econémico.

Existe uma longa tradicdo no pensamento econdmico, iniciada em Kuznets
(1955), Kaldor (1961), Stiglitz (1969), que investiga a associagdo entre

desigualdade interpessoal de renda e a expansao econémica.

Uma consideravel parcela da literatura, a partir da década de 1990, preocupou-se
em demonstrar os efeitos adversos da concentracdo de renda sobre o
desenvolvimento. Em sintese, esta literatura discute os canais, os meios pelos
quais uma distribuicdo de renda adversa interfere no desenvolvimento de longo
prazo (Galor e Zeira, 1993, Banerjee e Newman 1993, Alesina e Rodrik 1994,

Persson e Tabellini, 1994, Perotti, 1993, 1996, seguido por muitos outros autores).

O arcabougo teorico proposto em Banerjee e Newman (1993), Galor e Zeira
(1993), Piketty (1997) sugere que devido as diferengcas de escolaridade
associadas as imperfeicdes do mercado de crédito, a desigualdade de renda
incapacita a acumulacado de capital pelos individuos que se situam na cauda
inferior da distribuicdo. Nestes termos, a desigualdade de renda tende a se

perpetuar quando nao ha interferéncia do poder publico na oferta apropriada de



financiamentos para individuos excluidos do mercado de crédito ou na formagao

educacional para seus filhos.

Contudo, embora em termos teoricos a desigualdade apresente um efeito adverso
sobre o crescimento, uma série de trabalhos que buscaram evidenciar a relagao
tanto no ambito de paises (Alesina e Rodrik, 1991; Persson e Tabellini, 1991;
Perroti 1993, 1996, Barro, 2000; Forbes, 2000), como em termos regionais
(Padridge, 2005, Panizza, 2002, Oliveira, 2001), obtiveram relagbées ambiguas ou

estatisticamente insignificantes entre estas variaveis.

A presente tese apresenta evidéncias de que a resposta para esta ambiglidade
pode estar associada ao impacto do progresso técnico sobre o crescimento e
sobre a desigualdade interpessoal de renda. Acemoglu (2002) sugere que ha um
consenso de que as mudancas técnicas, ocorridas desde o inicio da década de
1970, favoreceram mais os trabalhadores escolarizados, devido a substituicdo de
trabalhadores com baixa escolaridade por trabalhadores com alta qualificacao.
Esta visdo é amoldada, em grande parte, pela experiéncia das ultimas décadas
que testemunharam mudangas na tecnologia, inclusive a rapida expansédo de
computadores em lugares de trabalho e um acentuado aumento na desigualdade

salarial.

Neste cenario, a medida que trabalhadores com maior capital humano passaram
a participar do mercado de trabalho, houve uma inevitavel relacdo de
simultaneidade entre desigualdade e crescimento econémico (Greenwood e
Seshadri, 2005; Aghion et al., 2006). Do ponto de vista empirico, o viés positivo
da tecnologia sobre a covariancia do crescimento e da desigualdade de renda
pode reduzir, ou tornar positivo, o parametro estimado da correlagcdo entre
crescimento e desigualdade. Esta simultaneidade torna inconsistente as
estimativas dos parametros que nao corrigem tal endogeneidade, por exemplo,
pelo método de variaveis instrumentais. A complementaridade entre o
crescimento tecnolégico e escolaridade foi denominada “progresso tecnolégico
viesado para escolaridade”. Nestas circunstancias, a medida que o crescimento
da escolaridade é aquém do aumento da demanda por trabalho qualificado
causada pelo progresso tecnoldgico, tende-se a observar uma relagdo positiva

entre aumento da desigualdade de renda e o crescimento econémico.



Este trabalho objetiva contemplar o problema econométrico acima citado,
tomando os municipios brasileiros como referéncia para analise empirica.
Baseado em Moretti (2004), a proposta do presente estudo foi considerar a
estrutura etaria, especificamente, a propor¢cao de individuos entre 15 a 25 anos,
doravante jovens, e a propor¢ao de individuos com 65 anos ou mais, doravante
idosos, como possiveis candidatos a instrumentos para a taxa de desigualdade e
escolaridade. As hipoteses de identificacdo serdo detalhadas no Capitulo 3 da

presente tese.

As teorias que inferem uma relagdo negativa entre desigualdade e crescimento
somente se sustentam com a hipdtese de existéncia de racionamento de crédito.
Em que segue, os efeitos adversos da desigualdade sobre o crescimento
econdmico s6 fazem sentido quando as restricdes de crédito estdo ativas na
presenca de mercados imperfeitos de crédito (Piketty, 1997). Se ndo houvesse
racionamento de crédito os individuos que se situam na cauda inferior da
distribuicao de renda poderiam se endividar e, assim, acessarem o capital fisico e
humano que a sua riqueza inicial ndo o permite adquirir. Como os individuos
considerados pobres nao possuem uma riqueza minima para garantir ao
intermediario financeiro o pagamento do empréstimo, agentes sem uma riqueza
inicial suficiente, e suas futuras geragdes, permanecerdo sempre na condi¢ao de

pobreza na auséncia de intervengdes do poder publico.

Muito embora n&o exista consenso teorico sobre o sentido da causalidade entre
sistema financeiro e crescimento econémico, ou mesmo da importancia de
servicos bancarios para o crescimento, a literatura empirica aponta, ao menos,
para uma correlacio positiva entre intermediagdes financeiras relativas ao PIB e o
crescimento econémico, tanto em termos de paises (King e Levine, 1993; Levine
e Zervos, 1998; Levine, 2005; Darrat, 1999; Silva e Pérto Junior, 2006), como
propriamente para o Brasil (Matos, 2002; Alexandre et al., 2004; Reichstul e Lima,
2006; Dias e Araujo, 2006, Kroth e Dias, 2006). Contudo, a dimensédo da
desigualdade interpessoal de renda como uma possivel fonte de racionamento de
crédito, e os possiveis efeitos deste canal sobre o crescimento econdmico ainda

nao foram avaliados empiricamente para os municipios brasileiros.



Como o objeto principal da presente tese € verificar o relacionamento entre a
desigualdade e o crescimento, € fundamental compreender os mecanismos que
fazem a desigualdade de renda exacerbar, ou mesmo inviabilizar, o
desenvolvimento do mercado de crédito, e como a auséncia do crédito pode
impedir o crescimento econdmico mais acentuado dos municipios. Neste ambito,
outro objetivo é verificar se mudangas na distribuicdo de renda interferem na
alocacdo do crédito nos municipios, mais especificamente, compreender a
relacdo entre desigualdade de renda, disponibilidade de crédito/servigos

financeiros e o crescimento econémico.

A estratégia empirica segue em parte Levine e Zervos (1998), contudo
acrescenta-se a variavel desigualdade nas estimativas e aplicam-se métodos de
econometria espacial nas estimativas. Utiliza-se o modelo de equagdes
simultaneas, no qual a proporgao de jovens é tratada como variavel instrumental
para a desigualdade de renda. Nas equacgdes posteriores avalia-se a influéncia da
desigualdade de renda sobre a disponibilidade de crédito nos municipios, e por

fim como o crédito per capita atua sobre o crescimento econémico.

Sintetizando, objetiva-se analisar a relagdo existente entre desigualdade
interpessoal de renda e crescimento econdmico nos municipios brasileiros
incorporando ao trabalho empirico a existéncia de uma correlagao positiva entre
estas duas variaveis oriundas do progresso técnico. Objetiva-se ainda investigar
se a desigualdade afeta o crescimento econdmico por meio de limitagées no

mercado de crédito.

Este trabalho contribui para a literatura econdmica ao propor uma metodologia
empirica para avaliar os efeitos da desigualdade de renda sobre o crescimento
econdmico e disponibilidade de crédito. As estimativas reportam efeitos negativos
da desigualdade. Porém, observa-se que em regressdes minimos quadrados
ordinarios (OLS) a desigualdade possui resultados positivos, os quais, estdo
viesados pelo efeito do progresso tecnolégico omitido no modelo, porém, presente

nos residuos das equacdes.

Este trabalho esta dividido em mais seis sec¢des, além desta introdugcdo. No

Capitulo 2 é apresentada a literatura que trata da influéncia adversa da



desigualdade sobre o crescimento, e a discussao sobre o viés tecnoldgico sobre a
desigualdade de renda. O capitulo seguinte trata da metodologia e dos resultados
obtidos. Mais especificamente, discute as razdées para o uso dos instrumentos e a
subsequente estratégia econométrica para se estimar os parametros. O Capitulo
4 discute as relagdes teodricas entre crédito, desigualdade e crescimento
econdmico. O Capitulo 5 apresenta o modelo empirico. O capitulo também
reporta os resultados da relagdo entre desigualdade interpessoal de renda,
restricdo ao crédito e a influéncia sobre o crescimento econémico dos municipios.

Finalmente, o Capitulo 6 é destinado as consideragdes finais da presente tese.



CAPITULO 2

2.1 Desigualdade Interpessoal de Renda e Efeitos sobre o Crescimento
Econdmico.

Do ponto de vista tedrico, o efeito causal que a desigualdade pode apresentar
sobre o crescimento econdmico ja foi amplamente debatido. As teorias sobre o
efeito da distribuicdo de renda no processo de desenvolvimento podem ser
classificadas dentro de duas amplas abordagens distinguidas pelas suas
previsdes conflitantes. A abordagem classica sugere que a desigualdade estimula
0 processo de acumulacio de capital e assim promove o crescimento econdmico,
ao passo que a abordagem moderna argumenta que uma economia com
suficiente igualdade de riqueza estimula o investimento em capital humano e,

portanto, acentua o crescimento econémico.

A abordagem classica foi desenvolvida em Kaldor (1961), Stiglitz (1969) e
Bourguinon (1981). De acordo com estes trabalhos, as taxas de poupanga sao
fungdes cbncavas e crescentes da riqueza, e a desigualdade, por sua vez,
canaliza recursos em direcdo aos individuos que possuem propensao marginal a
poupar mais alta, o que aumenta a poupanga agregada e a acumulagao de capital
e precipita o processo do desenvolvimento. Nesta ética, economias desiguais tém
maior concentragcdo de renda nas maos de capitalistas, o que por sua vez,

aumenta a taxa de poupanga engendrando maior crescimento econémico.

O desenvolvimento do arcaboucgo classico para o entendimento da relagao entre
desigualdade e o crescimento econémico conta com as importantes contribui¢cdes
de Kuznets (1955). A hipotese de Kuznets (1955) sugere que a distribuicao de
renda se deteriora nos estagios inicias do desenvolvimento, a medida em que
uma economia transforma-se de rural para urbana e da agricultura para industria
dada a desigualdade entre as produtividades marginais dos dois setores,
interagindo com uma pequena oferta de trabalho industrial. Subsequentemente, a
desigualdade diminuiria a medida em que a forgca de trabalho do setor industrial

se expande a da agricultura diminuisse.



Segundo a abordagem moderna, a desigualdade de renda afeta negativamente o
crescimento através dos seguintes canais: a) das decisdes politicamente
determinadas sobre tributacdo; (Alesina e Rodrik 1994, Persson e Tabellini 1994;
Perotti, 1996; Barnejee e Duflo 2003), b) de seus impactos sobre a acumulagao
de capital humano ou escolhas ocupacionais, em presenca de mercados de
crédito imperfeitos (Galor e Zeira, 1993, Banerjee e Newman 1993, seguido por

muitos outros autores).

A abordagem de politica fiscal endégena, proposta por Alesina e Rodrik (1991) e
Persson e Tabellini (1991) descreve um mecanismo de equilibrio politico pelo qual
a desigualdade de renda influencia as decisbes de voto: em sociedades mais
desiguais o eleitor mediano escolhe politicos que priorizam a distribuicdo de
renda, em que, as politicas redistributivas podem estar associadas ao aumento da
carga tributaria. Neste caso, o excesso de impostos acarreta distor¢des tributarias
que incidem negativamente sobre a acumulagao de capital fisico e humano e,

consequentemente, reduzem o crescimento econémico.

Embora de fato observa-se um relacionamento negativo entre desigualdade e
crescimento nas analises cross sections, os meios pelos quais a desigualdade
interfere sobre o crescimento ainda sao objeto de pesquisa. Os estudos de
Persson e Tabellini (1994) e Alesina e Rodrik (1994) ndo encontraram uma
relacdo estatistica significativa que pudesse explicar estes meios. Os achados
ofereceram uma explicagao parcial para fatos estilizados, quais sejam, de que o
crescimento tem sido mais alto em economias mais igualitarias no Leste Asiatico
e menor em regides mais desiguais como Africa e América Latina. Easterly e
Rebelo (1994) e Perotti (1996) analisaram se a politica fiscal é determinada pela
desigualdade de renda, ndo encontrando evidéncias que mostrassem uma
relacdo positiva entre desigualdade e tributagdo. Verificaram, em verdade, uma
relagdo positiva entre tributagdo, politicas redistributivas com o crescimento
econdmico, contrariando as conclusdes teodricas de Persson e Tabelline (1994) e
Alesina e Rodrik (1994).



Além disso, outros trabalhos (Bourguignon e Verdier, 2000; Easterly 2001;
Acemoglu, 2008) advogam uma associagdo entre alta desigualdade de renda e
controle politico por parte de uma oligarquia. Estas abordagens tém em comum o
fato de proporem ser a desigualdade de renda associada com a formagao de uma
elite local que tende, por meio de lobbies, a tomar decisdes politicas que
beneficiem, antes de tudo, o interesse da prépria oligarquia. Portanto, a hipétese
de que em sociedades mais desiguais os politicos continuam respondendo ao

eleitor mediano seria questionavel.

Constata-se assim, que as suposi¢des da literatura de politica fiscal enddgena
sao limitadas, ou pelo menos questionaveis, a medida em que ndo ha um suporte
empirico que evidencie que decisdes politicas sejam determinadas pela

desigualdade de renda.

A abordagem alternativa para se discutir o efeito da desigualdade interpessoal de
renda sobre o crescimento econdmico, via restricdo de acumulagao de capital
humano e fisico, foi iniciada em Galor e Zeira (1993) e Banerjee e Newman
(1993). Esta abordagem moderna sugere que o efeito da desigualdade sobre o
desenvolvimento dependente das condi¢des iniciais com que estes individuos se
deparam: da existéncia de heranga recebida pelos pais, isto €, a riqueza inicial do
individuo; da taxa de retorno do investimento de capital fisico e humano; e das
restricbes presentes no mercado de crédito. Segundo estes autores, regides com
maior desigualdade interpessoal de renda, na presenca de mercados de créditos

imperfeitos, cairdo na armadilha da pobreza’.

Azariadis and Drazen (1990) desenvolve um modelo no qual a armadilha da
pobreza €& funcdo de externalidades do capital humano, como propde Lucas
(1988). No modelo, ha dois equilibrios de estados estacionarios: no primeiro

deles, de equilibrio no-training, o montante inicial de capital humano é tao baixo

! Seguindo Perotti (1996) pressupde-se uma forte correlagdo entre riqueza pessoal e a renda
corrente dos individuos.



que os retornos marginais dos recursos investidos em educagdo nao sao

suficientes para retira-los da produgao de bens fisicos.

Nesta situacdo, o estoque de capital humano ndo aumenta e a economia
converge para um estado estacionario sem crescimento da renda per capita. No
segundo equilibrio, o estoque de capital humano € amplo e o retorno da educacéao
adicional é alto o suficiente para sustentar um investimento constante nesta
atividade. A economia entdo crescera ao longo da trajetoria de equilibrio onde a
razao entre os dois estoques é mantida constante e a renda per capita aumenta
exponencialmente. Logo, a funcédo training € ndo-convexa e apresenta diferentes
thresholds (pontos limiares) para diferentes estados estacionarios da renda per

capita, os quais sao ditados pela externalidade educacional.

E neste contexto que, devido & imperfeicdo do mercado de crédito, o crescimento
€ afetado pela distribuicdo de riqueza inicial, mais especificamente pela proporgao
de individuos que herdam um montante suficiente para que lhes seja possivel
investir em capital humano. Familias altruistas que possuem riqueza suficiente
sao motivadas pelas diferencas salariais presentes no mercado a investirem na
educacao de seus descendentes e, como consequéncia, tornam os filhos
trabalhadores qualificados (habilidade e educagao). Por sua vez, filhos de familias
sem uma riqueza minima necessaria ndo herdam recursos suficientes, e se

tornam individuos com baixa qualificagdo para o trabalho (Moaz e Moav, 1999).

Fundamentado no risco moral, a taxa de juros é inversamente relacionada ao
custo de monitoramento dos individuos que tomam empréstimo. Em suma,
quando mais pobre o individuo, maior o custo de monitoramento do empréstimo,
pelo fato deste individuo n&o possuir riquezas que podem ser oferecidas como
garantias ao pagamento do financiamento realizado. Este cenario é adverso para
as instituicdes financeiras, pois os incentivos de esforgco empreendido pelo agente
para o sucesso do projeto realizado sdo mais baixos. Este risco moral presente
neste mercado raciona o crédito para os agentes que ndo possuem uma riqueza a
priori que pode ser utilizada como colateral para o empréstimo realizado (Galor e
Zeira, 1993, Aghion e Bolton, 1997, Ghosh, et al., 2000). Como decorréncia, na
presenca de mercados de crédito incompletos, quanto maior a desigualdade de

renda, menor a acumulacdo de capital humano pelas familias, e menor o
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crescimento econdmico, dado que, em média, o valor de empréstimo, que devera
incorporar o valor do risco moral na taxa de juros exigida, ultrapassara a
expectativa salarial para os individuos situados na cauda inferior da distribuicdo

de renda.

Piketty (2000) discute o efeito da desigualdade sobre a acumulagcado de capital
fisico. O autor salienta que investimentos indivisiveis (isto é, um projeto de
investimento que requer um tamanho fixo minimo a ser executado) contribuem
para fortalecer o efeito da desigualdade sobre o crescimento. A desigualdade
determina o acesso ao crédito, o que por sua vez restringe o numero de projetos
indivisiveis que sao empreendidos na economia: somente individuos com
suficiente riqueza pessoal sdo capazes de financiar seus projetos, ou ainda,
utilizam sua riqueza pessoal como garantia, para assim aumentar o tamanho do

empréstimo obtido junto a institui¢des financeiras.

Como consequéncia, ha interferéncia direta sobre o equilibrio nos precos dos
fatores, tal que, quanto maior a desigualdade, maiores as taxa de juros da
economia, e maior a distancia salarial entre os individuos. Depreende-se assim
que, o racionamento de crédito, resultado das disparidades de renda, tornam
desiguais os precos dos fatores de producdo do mercado e suas respectivas
produtividades marginais. N&o obstante, regides com estas caracteristica
proporcionam retornos marginais de investimento mais altos, todavia, as quais
nao sao devidamente aproveitadas em virtude do ndo acesso aos recursos

necessarios para a realizagdo de tais projetos de investimento (Benabou, 1996)?.

Neste contexto, sociedades com ampla desigualdade na distribuicdo de recursos
tendem a se deparar com uma grande fragcdo de investimentos indivisiveis que

nao podem ser empreendidos devido ao acesso limitado de crédito de atores

2 Sob este argumento, Benabou (1996) mostra que em regides onde ndo ha racionamento de
crédito, politicas redistributivas sobre a dotagdo inicial dos individuos, mesmo que lump-sum,
implica redugao do bem estar econémico na sociedade. O mercado de crédito, per se, faz o papel
de canalizagdo de recursos de agentes com reduzida propensdo marginal a investir para os
agentes de alta propenséo.
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pobres presentes na economia®. Como reflexo, a restrigdo ao crédito, decorrente
da prépria desigualdade, incide intensamente na acumulagdo do capital fisico e

humano da economia a cada periodo.

Em equilibrio familias inicialmente pobres (nas quais o nivel inicial de riqueza era
menor do que um dado threshold) permanecerdo pobres, enquanto as familias
que iniciaram ricas (cujo nivel inicial de riqueza € mais alto do que este threshold)
permanecerao ricas. A impossibilidade de acesso ao capital humano e fisico
determina que as distribuigbes inicial e de longo prazo da heranga exibam a
mesma proporgao relativa de agentes pobres e ricos, o que determina, per se, o
estado estacionario da acumulagédo de capital humano e a estagnacgao
econdmica. (Galor e Zeira, 1993; Piketty, 1997).

Neste aporte tedrico, a redistribuicdo de riqueza de ricos para agentes pobres
alivia em parte as restricbes do mercado de crédito, e por sua vez, acentua a taxa
de crescimento econémico de longo prazo pelo aumento da proporcéao relativa de

agentes que podem empreender projetos de investimentos indivisiveis.

O topico a seguir mostra algumas evidéncias preliminares, que tem por objetivo
retratar algumas tendéncias empiricas da relagao entre crescimento econémico e
desigualdade nos municipios brasileiros ao longo do periodo 1970/2000.
Conforme podera ser observado, as tendéncias empiricas observadas, tanto no
ambito de paises como para os municipios brasileiros, sugerem que o progresso
tecnolégico exerce efeito positivo e simultdneo sobre a taxa de desigualdade e o
crescimento econdmico. Tal constatagao inviabiliza analises econométricas que
pressupdem a exogeneidade da desigualdade em relagdo ao crescimento

econdmico.

3 Piketty (1997) sugere que a armadilha da pobreza surge principalmente quando os projetos de
investimentos em capital fisico e humano sao indivisiveis. Caso contrario, dinastias pobres
poderiam gradualmente investir em projetos cada vez maiores até que eventualmente
alcangassem as familias mais ricas
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2.2 Tendéncias Empiricas: Progresso Tecnoldgico e Endogeneidade

Para examinar a evolugdo econémica experimentada ao longo do periodo 1970-
2000 nos municipios brasileiros foi construida uma tipologia regional, baseada na
Figura 2.1, com intuito de se verificar algum padrao regional definido. Conforme
Rodriguez-Pose e Vilalta-Bufi (2005) as amostras de municipios foram
classificadas dentro de quatro categorias, de acordo com seu nivel de
desenvolvimento inicial e sua taxa de crescimento econémico no periodo
considerado. Foram introduzidos valores thresholds da Figura 1 baseados na
média do logaritmo natural do PIB per capita de 1970 em R$ 1.127,00, a precos
reais de 2000, e a da taxa média de crescimento econémico anual de 3,5% entre
1970 a 2000. Os municipios foram agrupados em quatro regides classificadas em
“Winning”, “Falling Behind”, “Catching-up” e “Losing”. Tais dimensdes forneceréao
informacdes relevantes sobre a dindmica regional e a evolugéo dos desequilibrios

territoriais no periodo de interesse.*

A visualizagdo inicial da Figura 2.1 permite inferir uma relagdo negativa entre o
PIB per capita, em 1970, e subsequente crescimento econdmico dos municipios
no periodo de 1970 a 2000. Esta correlagdo negativa € uma evidéncia inicial de

que pode ter ocorrido alguma convergéncia de renda entre os municipios.

727 municipios, cerca de 20% do universo total de municipios, registraram taxas
de crescimento acima de 3,5%, além de possuirem renda per capita superior a R$
1.127,00 em 1970 — “Winning Regions”. Este grupo € formado principalmente por
municipios localizados nas regides Sul 43,60%, Sudeste 26,29% e Centro-Oeste
27,8%. As regides Norte, 3,5%, e o Nordeste 2,54% apresentam um numero de

municipios na condigao de regides “Winning” expressivamente menor.

Por sua vez, 1301 municipios, 36%, possuem niveis de PIB per capita em 1970

superior a R$ 1.127,00, mas taxas de crescimento econdmico inferiores a média

* A descrigdo da fonte de dados utilizados nos capitulos 2 e 3 estio no Anexo A.1 da presente
tese.



13

nacional — “Falling Behind Regions”; 49,57% dos municipios da Regido Sudeste
estdo nesta condicdo, além do Norte ser composto por 39,16%, o Sul 43,10%, o
Centro-Oeste 42,15%, e o Nordeste em 15,5%.

FIGURA 2.1 — Relagao entre Taxa de Crescimento do PIB per capita, periodo
1970/2000, e PIB per capita em 1970, nas Areas Minimas Comparaveis.

us

035 .05

Taxa de crescimento média entre 1970/2000
-.05

-4 -2 a12 2 .4
Ln PIB per capita 1970

Fonte: Elaboracéo prépria com dados fornecidos pelo IPEA e IBGE.

O terceiro caso reune 30% dos municipios da amostra, e refere-se aos municipios
que iniciaram com relativo baixo nivel de renda per capita, mas que ao longo do
periodo apresentaram taxas de crescimento superiores a renda nacional —
“‘Catching-up Regions”. Os municipios nesta condicdo estdo presentes
principalmente na Regido Nordeste (46,95%), no Centro-Oeste (25,11%) e Norte
(21,68%). As regides Sudeste e Sul, tém, respectivamente, 19,93% e 13,3% de

municipios “Catching-up”.

Finalmente, o ultimo caso, cerca de 15% dos municipios, exibiam niveis iniciais de
PIB per capita inferiores a R$ 1.127,00, e cresceram a taxas inferiores a 3,5% ao

ano — “Losing Regions”. Nesta condigdo encontram-se municipios principalmente
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do Nordeste, 35,66%, e do Norte, 35%. O Sudeste € composto por 4,21% e o
Centro-Oeste por 4,93% de municipios Losing. A Regido Sul ndo apresentou

nenhum municipio nesta condigao.

A Figura 2.2 delimita espacialmente as dindamicas entre PIB per capita de 1970 e
a taxa de crescimento anuais nos 30 anos posteriores. Visualmente, é possivel
observar que as regides consideradas Winning e Falling Behind concentram-se
efetivamente no Sudeste, Sul, Centro-Oeste, além do litoral nordestino e a oeste

da Regiao Norte.

Especificamente, os municipios classificados como Winning representam em
grande parte as regides de expansao da fronteira agricola do cerrado,
caracterizadas pelo cultivo de graos, e noroeste de Sdo Paulo, além do Parana e

Santa Catarina.

As Falling Behind referem-se aos municipios que tem perdido participacédo no PIB
brasileiro ao longo do processo de desenvolvimento. Como caracteristica, estas
regides passaram por uma intensa industrializagdo nas décadas de 1960 e 1970,
e permaneceram relativamente estagnadas a partir de entdo. Municipios nesta
condicdo situam-se no Rio Grande do Sul, Minas, Rio de Janeiro e Sao Paulo.
Além de regides nas quais na década de 1970 havia intensa participagdo do
Estado em politicas desenvolvimentistas, mas que perderam vigor ao longo das
trés décadas estudadas, como a Regido Norte e parte do litoral nordestino. Os
municipios na condigdo Catching-up e Losing estdo no interior nordestino e em
adjacéncias a norte do Sudeste (Norte de Minas, principalmente) e leste da
Regido Norte (Para, Amapa e Tocantins). Tais regides tém por caracteristica o

desenvolvimento tardio em relac&o as outras regides ja citadas.
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FIGURA 2.2 — Tipologia do Crescimento Econdmico Regional e Taxa de Crescimento do indice de Gini das Areas Minimas
Compraveis no periodo 1970/2000.
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Fonte: Elaboracado Propria com dados fornecidos pelo IBGE.
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Em busca de alguma evidéncia entre a dinamica do desenvolvimento econdmico
e taxa de desigualdade inter-pessoal de renda, como é a principal proposta desta
tese, a Figura 2.2 também delimita diferentes faixas de crescimento do indice de
Gini no periodo 1970-2000. De acordo com os dados apresentados houve um
sistematico aumento do indice de Gini ao longo do periodo estudado embora as
taxas sejam inferiores ao crescimento econdmico anual; a desigualdade cresceu
aproximadamente 1,25% ao ano. Apenas 253, isto é, 7% dos municipios
incorreram em taxas negativas de crescimento da desigualdade; 47% dos
municipios apresentaram crescimento entre 0% e 1%; em cerca de 45% a
concentragado de renda aumentou na faixa de 1% a 5%, e apenas 1% ampliaram a

taxa de desigualdade em niveis superiores a 5%".

A Figura 2.3, por sua vez, demonstra com mais clareza como a dimensé&o
espacial da desigualdade de renda mudou de caracteristicas ao longo dos trinta
anos estudados. Mais precisamente, pode ser visualizado um efeito de reducéao

da disperséo regional do indice de Gini para faixa entre 0,5 a 0,6.

Em 1970, o indice de Gini era mais disperso sobre o territério brasileiro, sendo
que o0s municipios com maior desigualdade — situados na faixa 0,4 a 0,6 —
estavam concentrados nas regides Sudeste, Sul e parte do Centro-Oeste. No
inicio da década de 1970, as regides Norte e Nordeste apresentam indices de
Gini em média de 0,4, muito embora incorressem em intensas taxas de pobreza e
falta de saneamento basico (para um estudo detalhado sobre o tema ver Feres et
al. 2006). Em outras palavras, em 1970, as regides mais desenvolvidas tinham

relativamente a renda interpessoal mais concentrada.

Em 2000, aproximadamente 60% dos municipios encontram-se com o indice de
Gini entre 0,5 a 0,6. Os municipios relativamente menos desiguais, em 2000,
distribuem-se principalmente em Sao Paulo, Parana e ao Sul do Rio de Janeiro, e

correspondem as regides classificadas como Falling Behind.

® Resultados semelhantes foram obtidos em Feres et al. (2006).
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Para melhor qualificar os resultados obtidos nas Figuras 2.2, e 2.3 a Tabela 2.1
apresenta as estatisticas descritivas referentes as divisées das quatro categorias
de desenvolvimento econdmico consideradas. A variabilidade within capta os
desvios-padrao dentro dos anos, enquanto between capta a variabilidade entre as
cross sections. Como pode ser percebido, de uma forma geral, a mudanca
durante o decorrer dos 30 anos foi mais acentuada que as alteragcbes entre as

Cross sections.

As variaveis de escolaridade média e estoque de capital fisico per capita sugerem
fortes discrepancias entre os diferentes estagios de desenvolvimento. O indice de
Gini foi relativamente préximo entre as categorias. Contudo, embora em termos
médios a desigualdade seja proxima entre as regides, a taxa de crescimento do
indice de Gini foi maior nas regides menos desenvolvidas. Isto €, ao longo do
tempo regides Catching-up e Losing se tornaram, em média, tdo desiguais quanto

as regides mais desenvolvidas, conforme observado nas Figuras 2.2 e 2.3.

Os dados utilizados do PIB per capita também apresentam evidéncias que
apontam para convergéncia de renda, seja ela condicional ou espacial
(convergéncia club). Esta idéia baseia-se no fato de que ao menos, 65% dos
municipios encontraram-se como Falling Behind ou Catching-up. Este resultado é
obtido pelos trabalhos de Andrade et al. (2004), Laurini et al. (2006) e Coelho e
Figueiredo (2007). Tais trabalhos observaram o surgimento de dois clubes de
convergéncia para os municipios entre 1970/2000. Um clube de renda inferior,
formado basicamente por municipios presentes nas Regides Norte e Nordeste, e
outro clube de alta renda formado por municipios pertencentes as Regides

Sudeste, Centro-Oeste e Sul.



FIGURA 2.3 — Comparativo do indice de Gini de Renda nas Areas Minimas Comparaveis em 1970 e 2000
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Fonte: Elaboracédo Propria com dados fornecidos pelo IBGE
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Contudo, deve ser ressaltado que mesmo que ocorra uma tendéncia de
convergéncia entre as regides, ao menos no periodo estudado na presente tese,
a redugdo da dispersdo das rendas per capita tem sido lenta (convergéncia
sigma). Os municipios na condi¢ao Catching-up, mesmo em 2000, possuem uma
renda que corresponde a 57% das Falling Behind, e apenas 30% das Winning,
como esclarece a Tabela 2.1. Em média, cerca de 75% dos municipios na
condigao Falling Behind apresentaram, em 2000, PIB per capita igual ou superior
a R$ 3.000,00; por sua vez, apenas 25% dos municipios na condigdo Catching-up
atingiram estes valores. Tais percentuais apenas demonstram como as diferengas

em termos de PIB per capita foram persistentes.

TABELA 2.1 — Estatisticas Descritivas das Principais Variaveis Utilizadas
nas Estimativas

Winning Falling Behind | Catching-up Losing
Média D, P,|Média D, P,|Média D, P,|Média D, P,
PIB per capita 1970 overall 1,856 1,56 2,72 2,85 0,53 0,22| 0,70 0,17
PIB per capita 2000 overall 8,78 10,96| 4,70 284 271 244| 148 0,44
PIB per capita overall 575 11,76| 4,39 3,67 2,04 7,21 1,30 0,84
Periodo total between 8,11 2,94 3,73 0,53
within 8,52 2,20 6,17 0,65
Taxa de
Crescimento overall 0,48 0,55| 0,20 0,46( 051 0,64| 0,24 0,45
Econdmico (anual) between 0,13 0,13 0,15 0,09
within 0,53 0,44 0,62 0,44
indice de Gini 1970 overall 0,42 0,07| 044 0,08 0,39 0,08| 0,39 0,08
indice de Gini 2000 overall 0,54 0,06| 054 0,06f 052 0,06] 053 0,06
indice de Gini overall 0,50 0,09| 0,51 0,08( 0,47 0,10 0,47 0,09
Periodo Total between 0,05 0,06 0,05 0,05
within 0,07 0,06 0,08 0,08
Taxa de
Crescimento overall 0,11 0,22| 0,09 0,179 0,16 0,61| 0,14 0,25
do indice de Gini between 0,08 0,08 0,33 0,10
(periodo total) within 0,20 0,17 0,51 0,23
Escolaridade overall 3,37 1,37 3,47 1,58| 2,02 1,21 1,81 1,09
between 0,59 1,02 0,67 0,60
within 1,24 1,20 1,01 0,91
Capital Residencial overall 3,61 1,85| 408 237 168 1,13| 1,38 0,82
between 0,41 0,36 0,42 0,31
within 1,36 1,15 0,79 0,53
Num. de Obs. 632 1203 1144 678
Proporcéo 0,173 0,33 0,313 0,186

Nota: Os dados do PIB per capita e estoque de capital fisico per capita estdo em milhdes.
Fonte: Elaboracéo Propria com Dados do IPEA e IBGE
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As teorias revistas na sec¢ao anterior nos levam a inferir que haveria uma relagao
negativa entre taxa de crescimento da renda e taxa de desigualdade inicial, que
nao €& observavel no caso dos municipios brasileiros no periodo estudado.
Esperava-se também encontrar evidéncias de que os municipios mais pobres
seriam também os mais desiguais, o que também nao se observa. A
generalizagdo que pode ser feita € a de que o crescimento da desigualdade foi
mais acentuado em regides que cresceram mais rapidamente, exceto nos niveis

mais baixos de renda per capita (“losing”).

Com efeito, embora a desigualdade de renda apresente alguma relagao positiva
com o crescimento econdmico — conforme sugeriu as Figuras 2.2, 2.3 e a Tabela
2.1 — algumas evidéncias empiricas de estudos realizados para o Brasil, em
recortes no tempo, parecem apontar para uma estreita relacdo entre desigualdade
de renda, escolhas baseadas em restricoes de crédito, escolaridade e
crescimento econémico (Assuncao e Alves, 2007; Barros e Mendonga, 1996;
Barros et al., 2000, Menezes-Filho et al., 2000). Tais resultados suportariam
empiricamente a abordagem moderna decorrente dos estudos de Galor e Zeira
(1993) e Banerjee e Newman (1993), o que contradiz as evidéncias estatisticas

até entao apresentadas.

Assuncao e Alves (2007) ao utilizar dados da Pesquisa Nacional por Amostra de
Domicilios (PNAD), para os anos de 1981 a 2001, analisaram os determinantes
de importantes decisdes de investimento das familias brasileiras. Os autores
constataram que a riqueza inicial € um fator importante na decisdo de chefes e
cbnjuges de se tornarem empresarios e nas decisbes com relagdo a educagéao e
ao futuro profissional dos filhos, além de ser um importante determinante do
trabalho infantil. Terra (2003), por seu turno, usando dados de balangos de firmas
entre 1986 e 1997, observou que empresas brasileiras incorreram em restricdes
ao crédito e apenas grandes corporagdes e multinacionais, entre 1994 e 1997, se
depararam com restricbes mais suaves. Neste aspecto, corrobora-se a idéia de
que familias de baixa renda ou pequenos empresarios possuem reduzido acesso
ao crédito e por isso, necessitam de sua riqueza pessoal para realizar

investimentos em capital fisico e humano.
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No tocante a desigualdade de renda Menezes-Filho et al. (2000), Barros e
Mendonga (1996), Barros et al. (2000) descrevem fortes associagbes entre
escolaridade e diferengas salariais. Barros e Mendong¢a (1996), por exemplo, ao
dividirem a sociedade em grupos com niveis distintos de escolaridade, verificam
que as diferengcas educacionais representam 2/3 das fontes observaveis
apontadas como determinantes da desigualdade salarial brasileira, mesmo
levando em conta o efeito de essas pessoas terem ragas e/ou géneros diferente,
e trabalharem em setores e regides distintas, com niveis de experiéncia
particulares. A segmentagdo regional também responde por sua parcela da
desigualdade, mas, comparada com aquelas que lhe correspondiam nas
decomposi¢cdes nao parciais, sua importancia é bastante menor. Estima-se que,
se os diferenciais de salario por nivel educacional fossem eliminados, tudo o mais
permanecendo constante, a desigualdade salarial no Brasil declinaria entre 35% a
50%.

Por sua vez, Coelho e Figueiredo (2007) identificam no estoque de capital
humano o mesmo padrédo bimodal da renda per capita nos municipios. Os autores
sugerem ser o grau de escolaridade o principal determinante dos diferenciais de

renda per capita observados nos municipios brasileiros.

Desta forma, tais caracteristicas parecem reforcar a idéia de uma relagao inversa
da desigualdade com relagdo a educagéo e o crescimento econdmico. Em outras
palavras, a desigualdade interpessoal de renda indica ser resultado da
desigualdade de escolarizagao, conforme verificam Menezes-Filho et al. (2000),
Barros e Mendonga (1996), Barros et al. (2000). A desigualdade de renda também
se traduz em racionamento de crédito, como ressalta Assuncéo e Alves (2007).
Logo individuos com pouca escolarizagao e baixa renda, e sem acesso ao crédito
nao podem investir no seu capital humano e de seus descendentes, o que
perpetua a desigualdade de renda e de escolarizag&o. Estes fatores em conjunto
podem desencadear um processo de limitagcdo a expansio ao capital humano, em
que, tomando os resultados de Coelho e Figueiredo (2007), limita-se de

sobremaneira o crescimento econdmico dos municipios.

Contudo, conforme observado nas estatisticas descritivas realizadas para os

municipios brasileiros, os dados em média apontaram para uma relacédo positiva
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entre crescimento da desigualdade e crescimento econdmico. Em sintese, as
estatisticas observadas até o momento sugerem que o aumento da desigualdade
foi um resultado concomitante com o processo de desenvolvimento econémico, e
a priori, ndo parece ter limitado substancialmente o crescimento econémico dos
municipios. A dinamica temporal da desigualdade de renda e do crescimento
econdmico nao corresponde as comparagoes intra-individuos reportadas nos
trabalhos de Menezes-Filho et al. (2000), Barros e Mendonga (1996), Barros et al.
(2000)°.

Além disso, embora os estudos tedricos aqui levantados apontarem para um
efeito negativo da desigualdade sobre o crescimento, os trabalhos empiricos
dedicados a compreender esta relacdo demonstram divergéncias. Mais
especificamente, o sentido da causalidade entre crescimento e desigualdade
divergiu entre estudos cross-section (Alesina e Rodrik, 1991; Persson e Tabellini,
1991; Perroti 1993, 1996) que encontraram uma relacdo negativa e significativa
entre estas variaveis, enquanto os trabalhos em painel (Li e Zou, 1998; Forbes,
2000) obtiveram uma relacéo positiva, e Barnejee e Duflo (2003) obtém para as
mesmas uma relagdo nao linear. Li e Zou (1998), Forbes (2000) e Barro (2000)
contestam os resultados obtidos pelas estimativas cross sections devido omissao
do efeito invariante do tempo (caso a variavel desigualdade seja correlacionada

com o efeito fixo do pais o coeficiente estimado é inconsistente).

Com o objetivo de controlar os efeitos fixos da amostra, e reduzir o viés causado
pelo erro de medida da variavel desigualdade, Forbes (2000) utilizou dados de
taxa de desigualdade de renda de “alta qualidade” compilados de Deininger e

Squire (1996)". Por meio da metodologia de Arellano e Bond (1991)% a autora

® Esclarecendo melhor, as diferencas salariais parecem emergir das diferencas de escolarizagao.
Porém, segundo as previsbes dos trabalhos tedricos de Galor e Zeira (1993) e Banerjee e
Newman (1993), entre outros, a desigualdade no Brasil deveria ter reduzido com o crescimento
econdmico, e ndo aumentado como foi observado.

” Tal critério de filtragem mantém na amostra os paises que satisfagam a trés critérios minimos: os
dados devem ser baseados em pesquisas domiciliares; a populagdo coberta deve ser
estatisticamente representativa dentro do pais; a medida de renda (ou gastos) deve ser global,
incluindo renda do trabalhador conta-prépria, ganhos n&o salariais e renda nao-monetaria. O
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detectou uma relagédo positiva, porém pequena, entre taxa de desigualdade de
renda e crescimento econdmico. Por sua vez, Panizza (2002) utilizou dados
regionais dos EUA e assim como em Forbes (2000) a metodologia também
incorporou as contribuicdes de Arellano e Bond (1991). O autor identifica uma
relacdo estatisticamente fraca — em média, a queda de um desvio padrdo do
indice de Gini aumentaria 0,2 pontos percentuais do PIB per capita nos proximos
dez anos. Adicionalmente, ao realizar testes de sensibilidade, o autor verificou
que as estimativas ndo sao robustas a pequenas variagdes na amostra de dados.

Padridge (2005) obteve resultados similares.

Nesta mesma linha, para o Brasil, Oliveira (2001) também utiliza a metodologia
Arellano e Bond (1991) aplicados aos municipios auto-representativos da
Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD), referentes as pesquisas
1988, 1992, 1996, 1999. O autor encontrou sinal negativo do coeficiente estimado
do indice de Gini sobre o nivel de renda (e ndo taxa de crescimento econémico),

todavia o parédmetro estimado nao foi significativamente diferente de zero.

Cabe entdo perguntar. por que a relagdo empirica desigualdade/crescimento
econdmico nao corrobora fortemente a prevista teoricamente? Uma resposta
pode advir da relagao entre crescimento desigualdade e progresso técnico, a qual

passamos a explorar.

Em virtude da “Terceira Revolucédo Industrial”, desencadeada apds a Il Guerra
Mundial, Nelson e Phelps (1967), Welch (1970), Shultz (1975), Tinbergen (1975),
Hornstein, et al. (2005) sugerem que o desenvolvimento tecnolégico aumentou a
demanda por qualificagdo, o que tornou cada vez mais o capital fisico e a
qualificagdo intrinsecamente complementares. Mais recentemente Acemoglu
(2002) e Aghion, et al. (2006) acrescem também a este prospecto o

desenvolvimento de Tecnologias de Informacao (TI). Vale ressaltar que O’Neil

objetivo foi minimizar os erros de medida os quais acarretam problemas de endogeneidade nas
estimativas dos coeficientes.

. A metodologia de Arellano e Bond (1991) seréa discutida no préximo capitulo da presente tese.
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(1995) mostra que as mudancas nas técnicas produtivas em direcdo aos
trabalhadores com alta qualificacdo resultaram em um substancial aumento nos
retornos para educagdo, apesar de uma significante reducdo da distancia

educacional que ocorreu nos ultimos 20 dentro das economias capitalistas.

Especificamente Jovanovic e Rousseau (2005) e Aghion, et al. (2006), refere-se a
esta questdo como a difusdo de tecnologias de propdsitos gerais (general
purpose technologies, GPT). Neste ambito, computadores pessoais, técnicas de
producdo assistidas por computadores, e robdtica, por exemplo, parecem ser
complementares a trabalhadores mais qualificados, substituindo muitas tarefas

anteriormente intensivas em trabalho nao qualificado.

Acemoglu (2002) observa que o boom da complementaridade entre o capital
fisico e a qualificacdo ocorreu principalmente no inicio da década de 1970, no
momento em que o prémio salarial por anos de estudos estava reduzido nas
principais economias capitalistas mundiais, especialmente nos EUA e paises
europeus. A tese de Acemoglu (2002) € que, provavelmente, o rapido crescimento
de trabalhadores qualificados nestes paises induziu o crescimento de tecnologias
complementares a qualificagdo. Neste ponto, o comportamento das mudancgas
técnicas esta associado, ao menos em parte, como uma resposta aos incentivos
de lucro. Quando o desenvolvimento de técnicas para qualificados € mais
lucrativo, as novas tecnologias incorporadas aos meios de produgao tendem a ser
viesadas para os trabalhadores mais qualificados. Esta versdo sugere, portanto,
que aceleracdo da demanda por individuos escolarizados desde a década de
1970, em virtude do progresso tecnoldgico, excedeu a oferta de individuos
escolarizados, acarretando o aumento da desigualdade de renda durante o

periodo®.

° Este argumento sugere que o efeito Kuznets perde importancia apés meados do século XX. A
idéia é que durante o século XIX, quando houve a migragées do meio rural para o urbano a
tecnologia existente nas industrias era direcionada para trabalhadores com pouca qualificagao,
devido ao excesso de mao-de-obra pouca qualificada. Em meados do século XX, em diante, as
tecnologias desenvolvidas foram direcionadas aos trabalhadores com qualificagdo mais alta,
extinguindo o efeito Kuzntes. Uma apreciagdo empirica desta hipétese pode ser vista em List e
Gallet (1999).
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Menezes et al. (2000), por exemplo, verificam que ao longo da década de 1980 e
1990 houve no Brasil o efeito de viés dos avangos tecnoldgicos voltado para os
trabalhadores mais qualificados. Dada as ofertas relativas, foi observado um
aumento nos retornos aos altos niveis de educacdo que aumentou a
desigualdade de renda. Entre 1977 a 1997, o diferencial salarial entre
trabalhadores com ensino superior, em comparagdo aqueles que possuiam o
ensino médio, aumentou em cerca de 30%. Em 1997, um trabalhador com ensino
superior recebia, em média, cerca de trés vezes mais do que o trabalhador com
ensino médio. Por sua vez, os retornos salariais associados a experiéncia ficaram

praticamente constantes ao longo do periodo analisado.

Para melhor qualificar estes argumentos a Figura 2.4 denota as diferengas de

desigualdade de escolarizagao de trabalhadores em 1970 e 2000.

O objetivo é observar alguma relagéo direta entre desigualdade de escolarizagao
e a taxa de desigualdade interpessoal de renda dentro dos municipios. Busca-se
observar (i) se a reducdo da distancia de escolaridade reduz a desigualdade de
renda, ou (ii) se mesmo na presenga da reducdo da desigualdade escolar, o
crescimento da desigualdade de renda ainda persiste (por exemplo, devido ao

viés do progresso tecnoldgico para os individuos mais escolarizados).

A Figura 2.4 aponta que em 1970 os municipios com as menores taxas de
desigualdade escolar no Brasil estavam localizadas, principalmente, nos estados
do Rio Grande do Sul, com predominio da faixa de 0,25 a 0,5; além de Santa
Catarina, Sao Paulo e Sul do Rio de Janeiro, com predominio da faixa de 0,5 a
0,6. Nas regides correspondentes ao Norte de Minas e Nordeste, e algumas
regides do Centro-Oeste e Norte, os indices de Gini situavam-se na faixa de 0,85
a 1. Contudo, em 2000, a estrutura de distribuicdo da escolaridade apresentava-
se completamente diferente. A faixa de distribuicdo de 0,25 a 0,65 domina
praticamente todos os municipios das regides Sul, Sudeste e Centro-Oeste. Nao
ha mais municipios com distribuicdo educacional entre 0,85 a 1. Todavia, ainda
persistem grandes areas de desigualdade intra-escolares nos municipios situados
na regiao Norte e Nordeste, particularmente na faixa 0,65 a 0,85 relativamente as

outras regides.
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Se as diferencas salariais resultam das diferengcas de escolarizagao, as previsées
tedricas dos trabalhos de Galor e Zeira (1993) e Banerjee e Newman (1993),
apontariam que a desigualdade no Brasil deveria ter reduzido. Porém, ao
contrario, mesmo com a queda a desigualdade de escolarizagdo, ao longo do
periodo estudado, a desigualdade de renda foi crescente, isto €, houve uma

correlacao positiva entre estas duas variaveis.

No entanto, é possivel observar que a reducdo da desigualdade educacional
parece ndo acompanhar as reduc¢des da desigualdade de renda. Este dado é
compativel com a hipétese de que as mudancas nas estruturas salariais
conservaram uma relagao direta com mudancgas técnicas nos meios de produgao

que ocorreram no Brasil desde a década de 1970.



FIGURA 2.4 — Comparativo do indice de Gini de Escolarizagdo nas Areas Minimas Comparaveis em 1970 e 2000
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Na auséncia de restricdes ao investimento de capital humano, a desigualdade de
renda incentiva o aumento na oferta de individuos mais escolarizados, tornando a
acumulagao de capital humana enddgena ao progresso tecnoldgico. Ha, portanto,
um efeito feedback loop entre progresso tecnolégico, desigualdade, educacgao e
crescimento econdmico. Nesta circunstancia, o estado estacionario da economia
€ determinado por uma taxa positiva do progresso tecnologico (Galor e Moav,
2000, Bils e Klenow, 2000, Benhabib, et al. 2005, Greenwood e Seshadri, 2005).
Obviamente, como ja discutido, este processo € interrompido quando agentes
com baixa riqueza pessoal ndao possuem recursos suficientes para investir em
capital humano, o que estagna o aumento da oferta de individuos escolarizados,

mesmo na presenga de amplas diferencas salariais.

Baseado em argumentos semelhantes Galor e Tsiddon (1997) indicam que em
periodos de maior incremento tecnoldgico os individuos mais escolarizados
ganham relativamente mais. Tal circunstancia estimula a mobilidade entre
setores, e gera uma ampla concentragdo de individuos qualificados nos setores
tecnologicamente avangados, o que acentua o progresso tecnoldgico e amplia a
desigualdade. No entanto, uma vez que a tecnologia torna-se mais acessivel, a
mobilidade e a desigualdade se reduzem, porém, apds este processo, a

desigualdade torna-se mais persistente.

Algumas anadlises de correlagédo, dispostas nas Tabelas 2.2 e 2.3, elucidam
melhor as evidéncias que descrevem a dinamica do processo entre desigualdade
de renda e escolar, estoque de escolaridade e PIB per capita nas cidades
brasileiras. A Tabela 2.2 sugere que em 1970 os municipios mais desenvolvidos
apresentavam uma correlagédo positiva e significante entre o PIB per capita e o
indice de Gini. Contudo, estas correlagdes ndo se mantém na Tabela 2.3, relativa
ao ano de 2000.

O capital humano, o estoque médio de escolaridade no municipio, em geral,
apresenta uma correlagdo positiva com o PIB per capita em ambos os periodos
analisados, como esperado. Além disso, na maior parte das observacdes, o
capital humano municipal também apresenta uma correlagdo positiva com a

desigualdade de renda.
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O indice de Gini da escolarizagao entre os trabalhadores tem correlacdo negativa
e significante com o indice de Gini da renda e com o PIB per capita. Porém, tal
correlacdo € mais acentuada no tocante ao capital humano, o que indica uma
clara associacao entre redugdo da desigualdade escolar e ampliagao no estoque

da escolaridade municipal.

TABELA 2.2 — Analises de Correlagao entre o Capital Humano, Gini da
Renda e Escolar, e PIB per capita em 1970

Regides Winning Falling Behind

Variaveis PIB per  Capital Ginida |PIB per Capital Gini da
capita Humano Renda capita Humano Renda

Capital 0.4111 0.5829

Humano |(0.000) (0.000)

Gini da 0.122 0.201 0.1432 0.4338

Renda (0.002)  (0.000) (0.000) (0.000)

Gini -0.3728 -0.8475 -0.0974 [-0.5822 -0.889 -0.289

Escolar [(0.000)  (0.000) (0.014) |(0.000) (0.000) (0.000)

Regides Catching-up Losing

Variaveis PIB per  Capital Ginida |PIB per Capital Gini da
capita Humano Renda capita Humano Renda

Capital 0.5601 0.3409

Humano |(0.000) (0.000)

Gini da 0.2935 0.3128 0.21 0.3098

Renda (0.000)  (0.000) (0.000) (0.000)

Gini -0.1827 -0.2822 -0.0075 [-0.2498 -0.4968 -0.1468

Escolar [(0.000)  (0.000) (0.799) |(0.000) (0.000) (0.000)

Fonte: Elaboracéo Propria com dados fornecidos pelo IBGE

De uma forma simples, estas analises de correlagdo sugerem que 0s municipios
que apresentaram reduzidas taxas de desigualdade escolar estiveram mais
propensos a maior desigualdade de renda, o que contradiz, por exemplo, as
previsdes teoricas realizadas em Moaz e Moav (1999). Os autores sugerem uma
estreita relacdo positiva entre desigualdade de renda e de escolarizagédo, a
medida em que, durante o processo do desenvolvimento, quando os individuos
reduzissem as distancias educacionais, também o prémio salarial pela educagao

diminuiria.
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Como foi observado, os dados tendem a apontar o contrario, isto €, para uma
relacédo inversa entre desigualdade de renda e educacional. Mais do que isso, as
evidéncias obtidas nas andlises de correlagcdo sugerem que a redugdo da
desigualdade educacional seja uma manifestagdo de incremento de escolaridade,
mas, que esta melhoria da qualificacdo dos trabalhadores esteja associada a
maior desigualdade de renda. Em outras palavras, observou-se uma crescente
oferta de pessoas escolarizadas, que reduziu efetivamente distancias
educacionais, mas néo o suficiente para reduzir a desigualdade interpessoal de

renda.

TABELA 2.3 — Analises de Correlagao entre o Capital Humano, Gini da
Renda e Escolar, e PIB per capita em 2000

Regibes Winning Falling Behind

... |PIBper Capital Gini da , Capital Gini da
Variaveis capita Humano Renda PIB per capita Humano Renda
Capital 0.3154 0.6557
Humano |[(0.000) (0.000)
Gini da -0.0313 0.0965 0.0741 0.2902
Renda (0.432) (0.015) (0.010) (0.000)
Gini -0.1956 -0.7366 0.0592 -0.6188 -0.9103 -0.1747
Escolar (0.000) (0.000) (0.136) (0.000) (0.000) (0.000)
Regides Catching-up Losing

... |PIBper Capital Gini da , Capital Gini da
Variaveis capita Humano Renda PIB per capita Humano Renda
Capital 0.6112 -0.7184
Humano |(0.000) (0.000)
Gini da 0.0778 0.2392 -0.0692 0.4113
Renda (0.008) (0.000) 0.0718 (0.000)
Gini -0.5895 -0.9339 -0.1873 -0.0054 0.102 0.2401
Escolar (0.000) (0.000) (0.000) (0.888) (0.000) (0.000)

Fonte: Elaboracéo Propria com dados fornecidos pelo IBGE

Os dados explorados carregam uma informagao relevante: parece existir uma
relacdo positiva entre crescimento econdmico e taxa de desigualdade. Isto
significa que as analises a respeito da evolugdo da desigualdade de renda

também devem considerar ndo apenas as diferengas de capital humano entre os
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individuos, mas como o progresso tecnoldgico tende a ampliar a desigualdade de

renda entre eles.

Ao se esperar que o progresso tecnolégico em um municipio mantenha uma
relacdo direta com o tamanho do PIB per capita e do estoque de escolaridade,
pode-se esperar que, ao menos indiretamente, o crescimento econémico tenha
apresentado uma relagao direta com a ampliagao das diferencgas salariais entre os
trabalhadores.

Nestas circunstancias, Galor e Moav (2004) retomam as idéias classicas (Kaldor,
1961, Kuznets,1955) em que o efeito da desigualdade de renda pode ser benéfico
ao processo do desenvolvimento. Neste caso, durante o processo de
desenvolvimento econdémico ocorrem transicdes endogenas entre diferentes
estagios de desenvolvimento, sendo que inicialmente, conforme sugere a teoria
classica, ha o dominio do incremento da produg¢ao industrial como principal motor

do crescimento econdmico.

A medida, porém, que o processo de desenvolvimento persiste ocorre um gradual
aumento da importancia do capital humano. Ha uma substituicdo da expansao
industrial, personificada na acumulacdo do capital fisico, pela acumulagdo do
capital humano como principal motor do crescimento. Tal caracteristica acarreta,
por exemplo, a expansao do setor de servigos, limitado em termos de acumulagao
do capital fisico, porém amplo em capital humano. Isto, por sua vez, altera o

impacto qualitativo da desigualdade sobre o processo de desenvolvimento.

Seguindo a abordagem classica assim como a abordagem de mercados de
crédito imperfeitos, a desigualdade € conduzida pela acumulagao de capital fisico
ao passo que a redugao da desigualdade é conduzida pela acumulagéo de capital
humano, quando as restricdes de crédito estdo ativas. A desigualdade, portanto,
tem um efeito positivo sobre o crescimento econdmico nos estagios iniciais de
desenvolvimento e um efeito negativo nos estagios finais do desenvolvimento,

principalmente na presenca de restricbes ao crédito.

Como o capital humano esta incorporado ao individuo, o investimento em
escolarizagao esta sujeito a retornos marginais decrescentes. O retorno agregado

do investimento em capital humano & maximizado quando seu retorno marginal
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esta equalizado entre os individuos. Dada as restrigbes de crédito, a igualdade
acarreta um efeito positivo sobre o nivel agregado de capital humano. Além disso,
quando os salarios crescem, os diferenciais na propensdo marginal a poupar
entre os individuos se estreitam, e o efeito negativo da igualdade sobre a
poupanga agregada também declina. Nos estagios mais avangados do
crescimento econbmico a medida em que as restricbes de crédito sao
suficientemente ativas, o efeito positivo da desigualdade sobre a poupanca
agregada € dominado pelo efeito negativo sobre o investimento em capital

humano, e a desigualdade desestimula o crescimento econdémico.

Em outro termos, a principal idéia desta abordagem apodia-se no reconhecimento
que a acumulacdo de capital humano e a acumulacdo de capital fisico séo
fundamentalmente assimétricas. Ao contrario do capital fisico, o capital humano
esta incorporado nos individuos e seu estoque agregado amplia-se na medida em
que sua acumulagao € bem distribuida entre os trabalhadores. Essa assimetria
entre acumulagdo de capital fisico e capital humano sugere que a igualdade é
conduzida pela acumulacido de capital humano. Por outro lado, se a propensao
marginal a poupar aumenta com a renda, a desigualdade € conduzida pela
acumulagao de capital fisico. Em outros termos, a relacéo descrita por Kuznets
ainda seria valida mesmo na abordagem moderna, porém, as hipoteses que
determinam a relagdo entre desigualdade/crescimento estariam fundamentadas
em aspectos inerentes ao desenvolvimento do capital humano e do racionamento

do crédito.

Mediante os argumentos aqui estabelecidos, é possivel observar trés fontes
principais para a relagdo entre desigualdade de renda e crescimento econdémico:
A primeira pode estar relacionada aos modelos classico sobre desigualdade e
crescimento. A desigualdade de renda incentiva a poupanga e estimula o
crescimento do capital fisico. A segunda refere-se as limitagbes que a
desigualdade de renda pode acarretar sobre a acumulagdo de capital humano,
seja pela restricao de acesso ao crédito ou uma heranga insuficiente para custear
a escolarizacado do individuo. E finalmente, a terceira esta integrada aos efeitos
que a tecnologia desencadeia sobre a desigualdade salarial e simultaneamente

ao crescimento.
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Neste ambito, se o efeito da desigualdade é negativo, como sugere os tedricos da
moderna abordagem entre desigualdade e o crescimento econdémico, a
covariancia positiva entre a desigualdade e o crescimento econdmico, relacionada
com o progresso tecnolégico, tende a tornar os parametros estimados
insignificantes, ou positivos. Mais especificamente, dois efeitos com sinais
diferentes atuariam sobre o parametro estimado do efeito da desigualdade sobre
o crescimento. Sob esta alinea, estimativas que nao controlam tal endogeneidade
por meio do método de variaveis instrumentais impossibilitam resultados
estatisticos consistentes que elucidam os possiveis efeitos restritivos da
desigualdade, dado o viés positivo que a tecnologia ocasiona ao parametro

estimado.

No sentido mais amplo, deve-se contornar o efeito de endogeneidade entre
desigualdade, escolaridade, progresso tecnoldgico e crescimento econdmico,
conforme descrito em Galor e Moav (2000) e Bils e Klenow (2000), Greenwood e
Seshadri (2005). Pautando-se no objetivo do presente tese, que é, antes de tudo,
descrever a relagdo da desigualdade de renda sobre crescimento econémico dos
municipios, necessita-se obter variaveis que podem ser utilizadas como
instrumentos tanto para a desigualdade como para a taxa de educagao meédia, e
que assim, controlem este efeito simultdneo provocado pelo desenvolvimento

tecnologico.

Por definicdo, as variaveis instrumentais devem manter uma relacao direta com
as diferentes taxas de desigualdades de renda e escolaridade dentro dos
municipios, mas, ndo devem apresentar um efeito direto sobre o crescimento
econdmico motivado pelo progresso tecnolégico. Neste caso, podera ser possivel
identificar o efeito da desigualdade interpessoal de renda sobre o crescimento
econdmico sem que a endogeneidade causada pelas mudangas técnicas ao

longo do periodo estudado influenciem no coeficiente estimado.

Como pode ser observado, pela comparagao entre as Figuras 2.2, 2.3 e 2.4, e a
luz das estatisticas descritivas da Tabela 2.1, 2.2 e 2.3 as evidéncias espaciais
dispostas nado permitem resultados conclusivos a respeito da dinamica de
crescimento e desigualdade entre os municipios. Assim, o modelo econométrico a

ser utilizado pode melhor elucidar a dindmica de crescimento determinada pelas
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condigdes inicias, posigao geografica do municipio e o subseqlente processo de

convergéncia.
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CAPITULO 3

3.1 Modelo Empirico e Estratégia Econométrica: Relacdo entre
Desigualdade Interpessoal de Renda e Crescimento Econémico

O modelo sugerido segue a especificacdo de crescimento condicional, na qual,
regride-se a taxa de crescimento do municipio sobre o PIB per capita e sobre um
conjunto de regressores que compde o estado estacionario do municipio. Em
particular, a interpretagdo do coeficiente do nivel inicial do produto reflete a
velocidade condicional de convergéncia ao estado estacionario, referido como
B-convergéncia condicional (Barro e Sala-i-Martin, 1992). Esta hipétese significa
que cada regido pode ter seu proprio nivel de renda per capita em estado
estacionario, determinado por suas particularidades em termos de preferéncias e
tecnologias, e que a renda per capita de uma regiao tende a convergir mais rapido

quanto mais préxima ela estiver de seu nivel de estado estacionario.

A B-convergéncia condicional é indicada por uma relagao negativa entre a taxa de

crescimento da renda per capita e seu valor inicial (< 0), apds controladas as

diferencas regionais em termos das variaveis incluidas em X (com §=0)".
Ressalta-se que a ocorréncia de (-convergéncia condicional ndo significa que as
desigualdades regionais em termos de renda per capita estdo se reduzindo ou
que tendem a desaparecer ao longo do tempo. Ao contrario, significa que as
economias tendem para uma situagdo de equilibrio no longo prazo em que, por
apresentarem diferentes estados estacionarios, as disparidades regionais
persistirdo (Sala-i-Martin, 1996).

—r

% A velocidade de convergéncia (¢ ) é obtida através da expressdo ff=1— . Entretanto,

T
deve-se interpretar o ¢ calculado como uma aproximacgao, pois a relagéo entre é,' e [ naoé

linear. Quanto mais proximo de 1 estiver [ , menor é a velocidade de convergéncia de renda, e
quanto mais préximo de zero .
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Uma providéncia a ser tomada quanto a estimativa dos parametros refere-se aos
efeitos causados pela dependéncia espacial. Em particular, cientistas regionais
tém mostrado que a dependéncia espacial na economia pode alterar, ou até
mesmo reverter, certos resultados padrbes de modelos econométricos. Por

exemplo, Rey e Montouri (1999) mostrou que o teste de f-convergéncia tem forte

dependéncia dos efeitos spillovers nos EUA. Um achado similar foi reportado por
Badinger et al. (2004) para os paises europeus. Estes estudos estabelecem a
importancia de integrar as questdes da econometria espacial em modelos que
utiizam defasagens temporais na analise econométrica de dados regionais.
Seguindo Easterly e Levine (1998) e Madariaga e Poncer (2008), o modelo
contém uma variavel que capta os possiveis efeitos do nivel de renda dos

vizinhos sobre a unidade de analise i.

Yit
yi,t—r

In

= oW In(yi,t )"‘ /Bm(yi,t—r)“‘ OXi_p + Ao + @ + Uiy (3.1)

em que, yit € Y;,_, representam as rendas per capita dos periodos inicial e final,

respectivamente; r corresponde ao numero de anos entre os periodos inicial e
final da observacdo amostral; W é uma matriz de vizinhanca do tipo queen'’; X
representa um vetor de variaveis regionais relativas ao estoque de capital
humano, taxa de desigualdade e capital fisico; ¢,, € uma variavel dummy de
tempo para controlar choques macroecondmicos que afetam todos os municipios
da mesma forma; @, sé@o os efeitos fixos municipais ndo observados e captam

caracteristicas que ndo variam no tempo como sua posi¢ao geografica; e [ € 0

erro aleatério. Supdem-se que as variaveis 6, e § nao sao identificaveis.

" A matriz gueen ponderara com igual valor o PIB per capita de todos os vizinhos do municipio i,
tal que o somatdrio de cada linha é igual a 1. O objetivo principal & corrigir a possivel
inconsisténcia causada pela presenga da dependéncia espacial. Outras possibilidades de matriz
de vizinhos sao discutidas no Capitulo 5 da presente tese.
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A justificativa para a escolha das variaveis independentes apoiou-se diretamente
na estruturas teoricas discutidas no Capitulo 2 da presente tese. Nao se pretende
negar outras possibilidades tedricas e econométricas que expliquem a dinamica
do crescimento econbmico dos municipios. Por exemplo, as caracteristicas
institucionais presentes nos municipios (Acemoglu, et al. 2005; Naritomi, et al.
2007), do estoque de saude (Strauss, 1998), de capital social (Durlauf e
Fafchamps, 2005), politicas publicas de infra-estrutura (Silva, et al. 2008), entre
outras possibilidades, podem apresentar efeitos sobre o crescimento dos
municipios. Porém, a estrutura tedrica utilizada na presente tese, que procura
explicar a relagdo entre desigualdade e crescimento econdmico, sugere uma
estreita relacdo entre a composicdo do capital fisico, a taxa de escolaridade, e
principalmente, o efeito da tecnologia omitido nos erros. Além disso, vale ressaltar
que o tratamento adequado para endogeneidade mantém o modelo robusto para
diferentes especificagdes. Para tanto, alguns testes de robustez serao realizados

ao longo da apresentacdo dos resultados.

Segundo Wooldridge (2002) o procedimento padrdo utilizado para estimar o
painel com varidvel dependente defasada consiste em tomar as primeiras
diferencas da equacao original em nivel para eliminar o efeito fixo das regides i e,

assim, remover a primeira fonte de inconsisténcia do modelo.

Aln(yy#J = AW In(y; )+ BAIn(y;,_, )+ SAX, . + Ay + &1, (3.2.1)
it—7

ou de forma similar,

Aln(y; )= AW In(y; )+ (1+ B)AI(y; ., )+ SAX; ., + Aayg + &, (3.2.2)
em que A representa a primeira diferenca e &;; = 1, — 1;, 4. Isto remove o efeito
fixo e deixa apenas o efeito do tempo nos residuos.

Os coeficientes sado estimados pelo Método de Momentos Generalizados
(Generalized Method of Moment, GMM) e o problema da endogeneidade ¢é tratado

com técnicas de variaveis instrumentais.
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O método utiliza procedimentos para se determinar de forma consistente e
eficiente os parametros das variaveis dependentes do modelo. Para tanto, de
acordo com Arellano e Bond (1991) e Arellano e Bover (1995) os valores
passados das variaveis enddégenas, em nivel e em diferengas, podem também ser
utilizados como instrumentos, neste caso, pressupde-se adicionalmente a nao
auto-correlagao serial de segunda ordem no termo de erro. Via de regra, supde-se
que as variaveis dependentes sido correlacionadas com o termo de erro,

E[Xu,gi,t]iO, em que X sdo as variaveis independentes da equagao (3.2).
Contudo, E[Xi‘s,gi,t]=0, desde que s #t. Conforme Caselli et al. (1996) ao usar

os niveis da variavel explicativa defasada, ao menos dois periodos como
instrumentos, controla-se a endogeneidade das varidveis explicativas, muito

comuns em modelos empiricos de crescimento econdémico.

Contudo, no presente caso, a metodologia de Arellano e Bond (1991), ou Arellano
e Bover (995), pode acarretar problemas nas estimativas nos parametros quando
as variaveis defasadas de desigualdade e escolaridade média sio utilizadas
como instrumentos. Uma hip6tese a ser avaliada € se estas variaveis carregam
informagdes de choques do progresso tecnolégico em t - 1 influenciam o
crescimento econbmico em t+1. Tais considera¢gdes podem ser avaliadas pelo
teste de Sargan/Hausman'?, e neste caso, o componente tecnoldgico, presente
na desigualdade e na escolaridade, acarretaria a auto-correlagdo nos residuos
impossibilitando estimativas consistentes nos parametros. Logo, € necessario
utilizar diferentes instrumentos para escolaridade e desigualdade, afim de que, as

estimativas possam ser devidamente realizadas.

3.2 Variaveis Instrumentais

Os instrumentos sugeridos visam identificar mudangas na parcela de individuos

escolarizados e da taxa de desigualdade interpessoal, e por definicdo, devem ser

12 Este método sera devidamente apresentado no item 3.3 da presente tese.
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exdgenas as mudancas na taxa de crescimento econdmico. Como em Moretti
(2004) sugerem-se como instrumentos para escolarizacdo e desigualdade
interpessoal de renda as informagdes contidas na estrutura demografica de cada

municipio.

A forca de trabalho no Brasil foi caracterizada por uma tendéncia de longo prazo
crescente de escolarizagdo, o que significa que as coortes mais jovens que
entraram na forga de trabalho sdo mais escolarizadas do que as mais velhas.
Segundo dados censitarios, em 1970 cerca de 83% dos trabalhadores brasileiros
nao tinham nenhuma escolaridade completa, ou ndo tinham concluido o entdo
ensino primario — ao menos 4 anos de estudo — enquanto em 2000, este numero
reduziu para 38%. Em 1970, cerca de 1,75% dos trabalhadores tinha o que é hoje
considerado o ensino médio, enquanto em 2000, este numero foi de 13,25%.
Finalmente, apenas uma fragcdo minima de 0,615% dos trabalhadores brasileiros
tinham curso superior em 1970 sendo que esta proporgao subiu para 4,7%, em
2000. Neste sentido, a hipétese de identificagdo vem da magnitude relativa as

coortes que entraram e sairam da for¢a de trabalho entre 1970 e 2000.

Desta forma, os entrantes no mercado de trabalho, por possuirem melhor
escolarizagao, reduzem o efeito experiéncia nos diferencais de salarios em
relacdo aos trabalhadores que ja estavam no mercado. Neste caso, espera-se
uma relagcédo negativa entre a proporgéao de jovens de t - 1, em relagdo a taxa de
desigualdade em t, porém, uma relagao positiva entre esta proporgéo de jovens e

a escolaridade média do municipio.

Nao obstante, os estudos de Menezes-Filho et al. (2000) e Firpo et al. (2003)
observaram uma crescente dispersdo de rendimentos a medida que os individuos
envelhecem, mas que se reduzem quando os individuos se tornam idosos. Neste
ambito, a proporgcao de idosos pode reduzir a taxa de desigualdade do municipio
em virtude do efeito de pensdes e aposentadorias. Firpo et al. (2003) destaca que
tais resultados sdo compativeis com as implicagdes da teoria do capital humano

sobre a dispersao de rendimentos do trabalho ao longo do ciclo de vida.

Vale salientar, a pressuposi¢ao fundamental para que a proporgao de jovens e de

idosos seja considerada um instrumento para a desigualdade € aquela
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estabelecida em Moretti (2004), qual seja, a exogeneidade da proporgéao

demografica quanto a expanséao tecnoldgica nas cidades.

Para que a proporc¢ao de jovens e de idosos seja um instrumento apropriado para
escolaridade e a desigualdade é necessario que eles sejam ortogonais ao termo
de erro da equacao de crescimento econdmico. A dindmica da renda sé pode ser
influenciada quando estes jovens adquirem capital humano, logo, o que vai incidir
sobre a taxa de crescimento sera a mudancga da escolaridade alcancada. Se
acaso individuos jovens ndo mudam a trajetéria da taxa de acumulagao de capital

humano ao longo do tempo, em média, a taxa de crescimento néo sera alterada.

Assim, as variaveis de estrutura etaria, proporcao de jovens (J) e idosos (I), foram
utilizadas para identificar tanto o efeito da desigualdade de renda como da taxa de
escolarizagdo sobre o crescimento econdmico municipal. A parcela relativa da
populacdo de diferentes coortes varia entre os municipios, o que estaria
correlacionado com diferengas regionais na parcela de individuos escolarizados e

na taxa de desigualdade de renda na amostra.

Neste aspecto, um problema em potencial surge, porque os jovens sdo mais
propensos a migrarem do que os trabalhadores mais velhos (Moretti, 2004).
Supondo que trabalhadores jovens sejam capazes de realizar previsdes sobre
quais municipios apresentardo maiores taxas de crescimento, e migrarem para
este municipio, a suposi¢cao de ortogonalidade entre estrutura etaria e os residuos
da equacédo de crescimento econdmico tornam-se invalidos. Neste sentido, para
minimizar este possivel efeito, tanto a amostra de rendimentos utilizada para
célculo do indice de Gini, como a taxa de pessoas escolarizadas, contempla
apenas trabalhadores com idade igual/superior a 25 anos. Isto significa que o
modelo utilizado capta a influéncia da propor¢gdo de jovens em t-1 sobre

escolaridade e desigualdade em t.

3.3 Método de Estimacao

A metodologia utilizada segue inicialmente a proposta de instrumentos de
Arellano e Bond (1991). Apds a transformacao em primeira diferenga, conforme

estabelecido na equacao (3.2), induz-se no modelo um processo MA(1) de
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primeira-ordem nos termos de erros. Desde que se tenha uma variavel
dependente defasada no lado direito, deve-se utilizar técnicas de variaveis

instrumentais.

A matriz de regressores € formada por N(T — 1) x K, em que N € o numero de de
municipios utilizados e K o numero de regressores. A variavel independente y um
vetor (N x T) x 1; e Z uma matriz N(T — m — 1) x J de instrumentos validos, em que

m € o numero de defasagens.

Desde que J > K, o modelo é sobre-identificado e necessita-se utilizar o estimador
GMM. Neste contesto, assume-se que as seguintes condicbes de momentos

devem ser satisfeitas:

€ a equacgao empirica do momento &
1 —

plim[—zzi’gi} = plimm(0)=6 (3.4)
ni=

em que @ é um vetor K x 1 de parametros estimados

O estimador GMM procede em duas etapas. Na primeira etapa as variaveis

instrumentais sao calculadas sem pesos

o), = [(IZN; X!Z, ](ﬁ;zzi ]Yiz;xi Jy (IZN; X!Z, ](ﬁ;zzi ]_1@;2% J (3.5)

obtém-se uma nova matriz de pesos 6tima que minimiza a variancia assintética do

estimador GMM na forma generalizada,

N
b= Est.Asy.Var[\/Nm]:%Zzi'ﬁilj{zi (3.6)
i1

n
Fazendo W = Z(Z-’u-u-’zi )’1 , apos dividir pelo implicito (1/N) da matriz externa, é

obtido o estimador eficiente na segunda etapa,
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(3.7)

i=1

Contudo, devido a fraca correlacédo entre as variaveis defasadas em niveis e as
subsequentes primeiras diferengas, em muitos casos, estas séries demonstram
ser instrumentos pobres para as variaveis em primeira diferenga, especialmente

para as séries altamente persistentes (Arellano e Bover, 1995).

Arellano e Bover (1995) propde um estimador aumentado que incluem, além das
variaveis em primeira diferenga, as equacgdes originais em niveis dentro do
sistema GMM. Simulagbes Monte Carlo fornecido por Blundell e Bond (1998)
mostram que a extensdo do estimador GMM melhora a precisdo quando
comparada ao estimador GMM em primeira diferenca. A extensdo do estimador
GMM, usualmente chamada system GMM, nao apenas fornece estimadores
consistentes e eficientes para os parametros estimados, como também verifica se
mudancas encontradas nos estimadores em primeira diferenca de Arelano e Bond
(1991) estdo viesadas devido ao uso de instrumentos fracos ou problemas

relacionados com erros de medida.

A fim de usar instrumentos adicionais, o estimador GMM requer a pressuposicao
de que a primeira diferenga das variaveis explicativas ndo seja correlacionada
com os efeitos fixos. A condicdo de momento adicional para as equacdes em

niveis € dada por:
E[AZi,tfsT(a)i + gi,t)] =0 coms =1 (3.8)

Neste sentido, os instrumentos utilizados para estimar o GMM sdo uma
combinagdo das variaveis de estrutura demografica, juntas com condi¢cbes de
momento adicionais de regressores defasados em niveis e em primeira diferenca.
Os instrumentos para as equacdes sao as defasagens das variaveis explicativas

correspondentes. Em termos mais restritos, o conjunto de instrumentos utilizados
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€ dado por Z =[t,Iny;, ., Xi;_., i1l ]; €m que Iny,, ., X, ., J; 4 €1, seguem as

it—-7

notagdes anteriores e t € um vetor de variaveis dummy para os anos.

A consisténcia deste estimador depende das variaveis explicativas comportarem-
se como instrumentos validos na regressao a ser estimada. O fato do modelo
estar sobre-identificado permite conduzir um teste conjunto de especificagdo de
validacdo dos instrumentos. Em outras palavras, no uso de variaveis
instrumentais, para substituir variaveis explicativas que estdo correlacionadas
com o termo de erro, deve-se testar se os instrumentos escolhidos s&o
independentes dos termos de erros. Essas hipoteses podem ser examinadas por
meio do teste de Sargan de restricbes de sobre-identificacdo. Este teste
pressupde que pelo menos um dos instrumentos utilizados € ortogonal a variavel

dependente (para uma ampla discusséo ver Wooldridge, 2002: p. 123).

Desta forma, a especificacdo do modelo € examinada através de um teste de
validade das restricbes de sobre-identificacdo (validade da exclusdo dos
instrumentos). A estatistica do teste de sobre-identificacdo, que capta os desvios
das restricoes de momento “‘em excesso”, tem distribuicdo assintotica. Esta
restricdo € testada utilizando critérios da fungdo GMM, que tem formulacao

baseada sobre o recalculo dos residuos apés a estimagao GMM:

A estatistica de Sargan é calculada como uma regressdo das equagdes de
variaveis instrumentais em relagdo a todos os instrumentos Z, com distribuigdo
72 (em que L é o numero de instrumentos e K o nimero de parametros
estimados) sob hipétese nula de que todos os instrumentos sdo ortogonais aos

erros. A estatistica de Sargan é robusta a heteroscedasticidade condicional
(Baum e Schaffer, 2008).
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3.4 Regressodes Quantilicas

Ambos os métodos discutidos acima baseiam as estimativas na média condicional
da variavel dependente. Contudo, a média pode nao representar plenamente a
distribuicdo univariada, sendo que neste caso, pode ser interessante estimar
quantis condicionais. Isto € mais relevante quando se supde, baseado na
literatura, que existem diferentes dinamicas nas distribuigdes dos dados. Usando
apenas a média condicional para identificar a distribuicdo dinAmica pode obter-se
resultados espurios, com visto em Friedman (1992), especificamente em

regressoes de crescimento econémico de a la Barro.

O estudo das distribuicdes condicionais pode ser facilmente conduzindo usando
regressdes quantilicas (ver Koenker e Basset, 1978 e Koenker, 2005 para uma
apresentagao da abordagem recente do assunto). A regressao quantilica permite
estimar percentis condicionais na distribuicdo da variavel dependente, no
presente caso da taxa de crescimento econémico, fornecendo mais informacgdes
do que aquelas obtidas pelas estimativas condicionadas a média, sob poucas
hipoteses sobre o comportamento dos percentis. Neste contexto, a regressao
quantilica viabiliza o estudo de diferentes estimativas nos diferentes regimes de

crescimento econémico dos municipios brasileiros.

Supbe-se uma relagao linear dos percentis para diferentes valores das variaveis
independentes. O estudo com estimativas baseadas sobre a média condicional (e
sua respectiva variancia) requer hipoteses mais fortes sobre a distribuicdo
condicional, exigindo, por exemplo, que os percentis das distribuicdes

condicionais sejam parametrizados apenas pela média e variancia.

Considerando y; como a variavel de interesse da regressao quantilica, o modelo
assume @ percentis na distribuicido condicional de y, dado um vetor de variaveis

explicativas x lineares, ou seja,
Qu(y/x)=infly [F (y [X)= 6} =x{5,

em que F (. ) é a fungédo de distribuigdo condicional, Q, =F(0) é a fungao

percentil respectiva (fungdo quantilica) e f, é o pardmetro desconhecido de
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coeficientes, cuja estimativa para diferentes valores de 6 sobre um intervalo (0, 1)
€ a funcao objetivo do problema. O vetor de coeficientes € obtido pela

minimizagao de

Zi Po(Yi —XiBy), ou Zi Po(U;)

em que

po =[0u; I(u; 20)+(0.-1)u; I(u; <0)]
I () € fungdo de indexacéo.

Os erros u; sdo expressos em valores absolutos e ponderados de modo desigual,
exceto para #=1/2, quando a mediana condicional é estimada. O problema de
minimizagcdo acima n&o possui uma forma fechada, mas pode ser estimado por
métodos de programacao linear. Sob hip6teses muito fracas sobre o termo de
erros, pode-se demonstrar que o vetor de coeficientes € consistente

assintoticamente normal (Koenker e Basset, 1978; Koenker, 2005 ).

Algumas propriedades importantes deste estimador devem consideradas.
Primeiro, o estimador € robusto a outliers em y;. Segundo, os coeficientes sao
equivariantes com respeito a transformagdes monoténicas, ao contrario da média.
Terceiro e mais importante, no caso de dados heterogéneos (incluindo também a
heteroscedasticidade), os percentis condicionais podem variar entre as
distribuicdes e assim o efeito das variaveis explicativas seriam diferentes nos

diferentes pontos da distribuicdo (Ribeiro, 1998).

Como apontado anteriormente, € necessario o uso de variaveis instrumentais
para obter estimativas consistentes. Seu uso para estimativas de parametros nos
quantis condicionais foi estudado por Powell (1983) e Amemya (1982). Uma
aplicacao deste método pode ser vista em Ribeiro (2001, 2007). Similar as
regressoes de minimos quadrados em dois estagios (2SLS), a variavel explicativa
endogena é predita no primeiro estagio, por minimos quadrados ordinarios (ou
regressao quantilica) usando instrumentos; e no segundo estagio, as previsdes
sdo usadas como variaveis explicativas no modelo estimado pela regressao

quantilica. Este estimador em dois passos é conhecido na literatura como
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regressao quantilica em dois estagios (2SQR). Assim como o estimador 2SLS, a
matriz de variancia covariancia exige cuidados, e neste sentido, os desvios-
padrdao do modelo foram calculados segundo a metodologia proposta por
Chernozhukov e Hansen (2008). Detalhes desta estimativa podem ser vistos em
Ribeiro (1998). As técnicas para obter estimadores consistentes sdo baseadas

nas condi¢des estabelecidas no tépico 3.3 discutido na presente tese.

A regressao quantilica é realizada na equacgao (3.2.2). Como é necessario realizar
a primeira diferenca para controlar o efeito fixo presente nos residuos, o resultado
de cada quantil, por definigdo, sera referente ao quantil de crescimento

econdmico.

3.3. Resultados Empiricos

3.3.1 Relacao entre Desigualdade Interpessoal de Renda e
Crescimento Econémico dos Municipios

A analise empirica foi divida em duas etapas. A primeira aplica a metodologia de
Arellano e Bover (1995), com foi utilizada em Forbes (2000), Oliveira (2001),
Panizza (2002), para verificar o efeito das variaveis utilizadas sobre o crescimento
econdmico. Na segunda etapa, € realizado a estimativa GMM em dois estagios
utilizando a proporgao de jovens e idosos como instrumentos para escolaridade e

taxa de desigualdade.

O modelo (1) foi estimado pelo método Arelano e Bover (1995), em que todas as
variaveis independentes defasadas em nivel e em primeira diferenga foram
utilizadas como instrumentos, inclusive a escolaridade e a desigualdade. Este
modelo segue 0 que muitas vezes € proposto pela literatura de desigualdade e
crescimento econdmico com dados em painel, e normalmente gera coeficientes
da desigualdade positivos ou estatisticamente insignificantes (ver, por exemplo,
Barro, 2000, Forbes, 2000, Oliveira, 2001, Panizza, 2002). Porém, conforme pode
ser observado para os municipios brasileiros, o teste de Sargan rejeita, ao nivel
de 1% de significancia, a validade dos instrumentos. Neste modelo, a

desigualdade aparece com sinal positivo e significante sobre o crescimento.
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Assim, infere-se que as variaveis defasadas de desigualdade e escolaridade nao
sao instrumentos validos para o crescimento econémico devido a auto-correlagéo
residual. Como ja discutido no Capitulo 2 este resultado esta associado a
simultaneidade que a expansdo tecnoldgica acarreta entre escolaridade,

desigualdade e crescimento econémico.

Neste sentido, os modelos posteriores retiram as defasagens da desigualdade e
escolaridade do conjunto de instrumentos e as substituem por estruturas etarias
dos municipios. Além disso, a forma como as estimativas sdo apresentadas
segue as recomendacgdes de Roodman (2009). Segundo o autor, modelos em
painel dindmico como Arellano e Bover (1995), muitas vezes apresentam o
problema denominado de “proliferagcao de instrumentos”. Tal problema mostra que
0 excesso de variaveis instrumentais pode levar o teste de Sargan a aceitar a
validade do conjunto de instrumentos, quando em especificagcbes mais simples
este conjunto seria rejeitado. Assim, Roodman (2009) sugere que as
especificagcdbes em painel dindmico variem o numero de instrumentos utilizados

para que seja observada a robustez do teste de Sargan'®.

Os coeficientes obtidos nas regressdes do primeiro estagio, relativo ao numero de
jovens e idosos, nos modelos (2) e (3), estdo apresentadas na Tabela 3.1. Como
pode ser observado, os sinais estdo consoantes as hipoteses relativas aos efeitos
dos instrumentos sobre a escolaridade e a desigualdade. Em outras palavras, a
propor¢do de jovens, em t — 1, tem efeito positivo sobre a escolaridade em t,
enquanto a proporcdo de jovens e de idosos, em t — 1, reduz a taxa de
desigualdade em t. O teste de Sargan suporta empiricamente as hipoteses

presentes, na medida em que nao rejeita a validade dos instrumentos utilizados.

* Roodman (2009) observa, por exemplo, que as estimativas de Forbes (2000) ndo sao robustas
a variagbes do numero de instrumentos utilizados em suas estimativas. De tal forma, que a
redugdo do conjunto de instrumentos faz com que o teste de Sargan rejeite a validade dos
instrumentos utilizados.
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TABELA 3.1 — Resultados do Modelo de Crescimento Econdmico para Areas

Minimas Comparéveis (AMC), entre 1970 a 2000.

Pri. Est—OLS Modelos
Escolaridade (1) : (2) : (3) : (4) ;
Idosos ! 0,355 ! -0,274 ! !
1 (0.299) 1(0,327) | |
1 1 1 1
Jovens 13,113***  11,972*** I I
1(0,179)  1(0,160) : I
Teste F 1 274,88 1 315,07 ! !
p- valor 10,0000 10,0000 ! !
indice de Gini ' ' ' '
Idosos 1-0,184 1-0,288** | |
1(0,118) 1(0,130) I I
Jovens 1-0,204***  1-0.109 : :
1(0,071)  1(0,074) : :
Teste F 111,60 141,11 : :
p- valor '0,0000 '0,0000 ! !
Seg. Est A&B 1 2SLS 12SLS ' A&B !
PIB per cap. (y;) ' Tx. Cresc. 'PIB per cap.(y)) 'PIB per cap. (y;)
PIB per cap (y.1) |0,363*** | 1 0,322+ 10,416+ |
(0,020) ! '(0,104) '(0,050) !
1 1 1 1
Cap. Hum. (hy.,) 0,024** 11,234 10,999*** '0,762*** !
(0,011) 1(0.341) 1(0,247) 1(0,057) !
Gini (ineq.,) 0,230*** '-6,751 '-2,937 '-3,566*** !
(0,085) 1 (4.183) 1(2,378) 1(0,786) |
1 1 1 1
Cap. Fis. (Kw1) -0,095*** ! ! '0,410%** !
(0,027) ! ! 1(0,043) :
1 1 1 1
Def. Esp (Wyy.1) 0,089*** ! ! '-0,592*** !
(0,033) | | 1(0,084) |
1 1 1 1
Intercepto -0,166*** I 1-0,176*** 12,113*** I
(0,012) I 1 (0,067) 1(0,316) I
Observagoes 10965 ! 13655 110965 !
Teste de Sargan | 104,131 : 10,035 16,695 :
p- valor 0,0000 : I

10,8506

10,3499




continuagao
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Pri. Est— OLS Modelos
Escolaridade (5) : (6) : 7) : (8)
Idosos 1-0,639™** \ \
! (0,274) ! !
Jovens 11,4747 ! !
1(0,172) | |
Teste F 1261,60 I I
p- valor 10,0000 : :
indice de Gini ! ! !
Idosos ! -0,345*** ! !
1(0,118) | |
I I I
Jovens 1-0,165™** \ \
! (0,074) ! !
Teste F 128,21 | |
p- valor 10,0000 : :
Seg. Est A&B '2SLS ' A&B ' A&B
PIB per cap. (y;) 'PIB per cap. (y;) 'IND/PIB ' SER/PIB
PIB per cap (Y1) 0,469*** :0,329*** ! !
(0,07) 1 (0,075) . .
Cap. Hum. (h.1) 0,750*** 10,812%** 1-0,157** 10,077
(0,067) '(0,225) 1(0,079) '(0,023)
Gini (ineq..) -3,511%** '.2,483* 13,236*** '-0,560*
(0,8) 1(1,511) '(0,828) 1(0,238)
Cap. Fis. (k1) 0,419*** 10,308 1-0,019 1-0,069***
(0,06) 1 (0,268) 1(0,057) 1(0,017)
Def. Esp (Wy1) -0,641*** '.0,620* '.0,157* 10,057
(0,095) '(0,366) 1(0,079) 1(0,023)
Cres. Pop (n) -1,301 : : :
(2,561) | ! :
Intercepto 2,099*** 1-0,058 1-1,324**  ,0,260***
(0,318) 1(0,087) 1(0,33) 1 (0,095)
Observagdes 10965 1 3655 17306 17302
Teste de Sargan 4,826 12,019 10,418 10,321
p- valor 0,3056 10,1554 10,5177 10,5706

Notas: 1. A&B é o método Arellano e Bover; 2. 2SLS refere-se ao método minimos quadrados
dois estagios em GMM; 3. A variavel independente PIB pc significa PIB per capita; 4. Erros

padrées robustos entre parénteses; 5. * significante a 10%; ** significante a 5%;

1%

Fonte: Resultados da Pesquisa

*k%k

significante a
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O modelo (2) utiliza a proporgao de idosos e jovens como instrumentos para a
escolaridade e a taxa de desigualdade, todas as variaveis estdo em primeira
diferenca, de forma que ndo ha omissao do efeito fixo. No modelo (3), insere-se o
PIB per capita inicial como variavel dependente, e utiliza-se o PIB per capita em
nivel, com duas e trés defasagens, como instrumentos para o PIB per capita
inicial, o capital humano e a desigualdade todos em primeira diferenga. Ambas as
regressdes foram realizadas para avaliar o poder dos instrumentos na auséncia

de outras variaveis instrumentais adicionais.

Os modelos (4) e (5) utilizam a metodologia conforme proposta em Arellano e
Bover (1995). A diferenca crucial para outros trabalhos que usam essa
metodologia (como, por exemplo, Forbes, 2000) é que as variaveis defasadas da
desigualdade e escolaridade ndo sao utilizadas como instrumentos, como
realizado no modelo (1). As estimativas realizadas nos modelos (4) e (5)

corroboram os resultados anteriores.

Umas das preocupagdes com metodologia Arellano e Bover (1995) diz respeito as
hipoteses de ndo correlagdo das variaveis instrumentais com os efeitos fixos das
variaveis em niveis. Por este motivo, os modelos (2) e (3) foram estimados
apenas com variaveis em primeira diferenga, nos quais observa-se que os
instrumentos adicionais utilizados nos modelo (4) e (5), em conjunto com as
variaveis em niveis, conforme propde Arellano e Bover (1995), ndo alteram os
resultados anteriores. Neste sentido, em termos da consisténcia dos parametros
estimados, os resultados s&o robustos a alteragbes na quantidade de

instrumentos.

A principal vantagem da proposta de Arellano e Bover (1995), em relagdo a
metodologia 2SLS tradicional, é de que a expansdo do numero de instrumentos
melhora a eficiéncia dos modelos. Em outras palavras, reduz-se a probabilidade
de se cometer o erro do tipo Il, isto &, rejeitar a significancia do parametro quando
ele é estatisticamente diferente de zero. Neste sentido, ndo por acaso, os

modelos (4) e (5) sdo mais eficientes do que os modelos (3) e (4).

O modelo (5), especificamente, foi realizado como teste de robustez para o

modelo proposto. Barro e Sala-i-Martin (2004) sugerem que o crescimento
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populacional pode afetar negativamente a taxa de crescimento do municipio por
mudar o estado estacionario da renda per capita. Neste sentido, o modelo (5)
inclui a taxa de crescimento da populacdo, adicionalmente as outras variaveis
consideradas no modelo (4). Como pode ser observado, o sinal do crescimento
populacional é negativo, como esperado teoricamente, porém esta variavel nao foi
estatisticamente diferente de zero. Os outros paradmetros estimados foram
robustos a mudanca de especificagcdo, isto &, permaneceram inalterados em
relacdo aos resultados no modelo (4). Mais uma vez, o teste de Sargan nao

rejeita a validade dos instrumentos utilizados.

As interpretacbes dos parametros estimados do segundo estagio ndo oferecem
grandes surpresas. O estoque inicial do capital fisico (k.;) € do capital humano

(h,_4) apresentam resultados positivos e significativos sobre o processo de

crescimento econdémico, para cada aumento de 1% do k. e h.; a taxa de

crescimento aumenta em torno de 0,4% e 0,8%, respectivamente.

Um resultado interessante verificado foi o sinal negativo e estatisticamente
diferente de zero do coeficiente autoregressivo espacial do PIB per capita, tal
resultado também foi obtido por Ezcurra (2007). Todavia, Easterly e Levine
(1998), Ertur e Koch (2006), Madariaga e Poncer (2008), entre outros, obtém
valores positivos para esta variavel. Estes trabalhos geralmente explicam o
resultado positivo do coeficiente de defasagem espacial no crescimento
econdmico como efeito do transbordamento espacial da tecnologia. Assim, a
estimativa aqui obtida sugere que ao se controlar o efeito da tecnologia pelos
instrumentos, pode ser verificado algum efeito negativo gerado pela competicao
espacial pelo crescimento econémico. Esta idéia, assim, sugere que um municipio
que possui maior PIB per capita pode atrair a transferéncia de recursos em
termos de capital fisico e humano dos municipios com PIB per capita mais baixo.
Nestes termos, em média, quando um municipio tem vizinhos com alto PIB per
capita, e controla-se pelo efeito do transbordamento tecnoldgico, o efeito sobre o

seu crescimento econémico é negativo.

A taxa inicial de desigualdade interpessoal de renda (ineq.;), medida pelo indice
de Gini, sugere que seu efeito sobre o crescimento econdmico seja negativo. Em

média, o aumento de 1% da taxa de desigualdade reduz o crescimento
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econdmico em torno de 3,5%. Assim, as hipoteses tedricas subjacentes aos
efeitos da desigualdade sobre a restrigdo ao crédito e escolaridade parecem

explicar os efeitos sobre o crescimento econémico nos municipios

Finalmente, o modelo (6), presente na Tabela 3.1, repete os exercicios anteriores
considerando as variaveis dependentes e independentes, e os instrumentos
relativo a proporgéo de jovens e idosos, todos em primeira diferenga. Além disso,
utiliza as variaveis, em niveis, em duas defasagens do PIB per capita, capital
fisico e defasagem espacial, como instrumentos. Os resultados obtidos s&o
similares aos modelos anteriores, e o teste de Sargan nao rejeita a hipétese de
validade dos instrumentos. Este exercicio foi realizado com intuito de tomar os
valores preditos do primeiro estagio das variaveis independentes do modelo (6), e

utiliza-las no modelo de regressao quantilica apresentada a seguir na Figura 3.1.

Conforme pode ser observado na Figura 3.1, os resultados obtidos juntos aos
quantis condicionais acrescentam informacdes relevantes em relagcdo as
regressdes nas médias. Os parametros do PIB inicial per capita, por exemplo,
mostram que os efeitos qualitativos dos coeficientes estimados mudam nas
diferentes distribuicbes da taxa de crescimento econémico. Os municipios que
estdo presentes nos quantis mais baixos apresentam menor velocidade de

convergéncia.
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FIGURA 3.1 — Regressao Quantilicas do Modelo de Crescimento Econdmico
Das Areas Minimas Comparaveis, entre 1970 a 2000.
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Por outro lado, municipios com maiores taxas de crescimento, situados nos
quantis 0,85, em diante, possuem acentuada velocidade de convergéncia.
Provavelmente, em razdo dos retornos marginais do capital fisico e humano

serem relativamente altos.

A estimativa da defasagem espacial do PIB per capita, aponta no sentido de que
a competicdo espacial observada na regressdo linear, € uma caracteristica
especifica dos municipios com taxa de crescimento acima da mediana da
distribuicdo. Nos municipios com taxas de crescimento modestas o PIB per capita
dos vizinhos influencia positivamente o crescimento econ6mico. Ha de se
considerar que, em meédia, 0S municipios que mais crescem na presente amostra
estdo na condigdo Catching-up, isto &, regides inicialmente mais pobres e que
mais expandiram economicamente ao longo do periodo analisado. Neste ponto,
tais regides, podem apresentar maior competicao espacial pelos recursos, como
capital humano, do que as regides Falling Behind, em geral, mais desenvolvidas
economicamente e que reduziram seu ritmo de crescimento ao longo do tempo,
provavelmente em virtude da redugcédo dos retornos marginais do capital fisico e

humano.

Os coeficientes estimados do estoque inicial de capital humano sugerem que os
efeitos destas variaveis sdo mais importantes nas regides com menor taxa de
crescimento econémico. A maioria destas regides corresponde a classificagéo
“Falling Behing”, ou seja, regides que ja eram ricas em 1970 e tiveram importante
participagao da industria no seu desenvolvimento. Por hipétese, quanto maior o
capital humano, maior a produtividade marginal do capital fisico. Vale salientar, o
estoque de capital humano parece ser mais importante para explicar diferencas

relativas no crescimento econémico do que o capital fisico.

Assim, as estimativas apresentadas sugerem dinamicas de crescimento
econdmico distintas. Municipios que historicamente estdo presentes em regides
mais desenvolvidas parecem apresentar dindmicas proprias, associadas a regiao
econdmica a que pertence. Nas regides “Losing”, como sugere as hipoteses
relativas a armadilha da pobreza, o fato dos municipios possuirem um estoque de
capital fisico e humano limitados faz com n&o Ihe sejam permitidos aproveitarem

as externalidades que a variavel de escolaridade gera em termos de expansao do
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progresso tecnologico e aumento da produtividade marginal dos insumos. Neste
ambito, embora a escolaridade tenha um efeito importante sobre a taxa de
crescimento, o baixo estoque de capital humano os faz atingirem mais rapido seu
estado estacionario de baixa renda per capita. Os municipios, por sua vez, que
tém maior estoque de capital humano acabam ampliando seu periodo de
convergéncia em direcdo ao PIB per capita de longo prazo, ou até mesmo, o
crescimento econdmico pode estar sendo determinado pela expansao tecnoldgica

inerente a condicdo de alto estoque acumulado de capital humano.

Finalmente, os coeficientes estimados da taxa de desigualdade, condicionados
aos quantis, mostram que o efeito negativo da desigualdade, observado
anteriormente, esta efetivamente concentrado nos municipios com taxas de
crescimento modestas. Por outro lado, as regides com taxas de crescimento
superiores a mediana da distribuicdo tém efeitos estatisticamente néo
significativos, ou mesmo positivo, como sugere o quantil 0,75. Tais resultados
caracterizam transigbes do efeito da desigualdade entre os distintos regimes de
crescimento econdmico, ou seja, existem diferentes efeitos do papel intertemporal

da distribuicdo de renda sobre o processo de desenvolvimento.

A desigualdade, por exemplo, acarretou fortes efeitos sobre a taxa de crescimento
nos municipios com reduzido crescimento econdmico. Nas regides “Falling
Behind”, a literatura moderna sobre a desigualdade nos permite associar este
resultado ao seu impacto sobre a acumulagdo de capital, tanto fisico, quanto
humano, na presenca de restricdo de crédito. No caso das regides “Losing”, o
efeito seria ainda mais intenso, dada a presenca de nao-convexidades na funcao

de producéo.

Por outro lado, é importante lembrar que a abordagem classica argumenta que a
desigualdade pode incrementar a produgdo industrial. Neste caso, o efeito
positivo, ou nao significativo, da desigualdade sobre o processo de
desenvolvimento reflete os estagios da industrializagdo, quando a acumulagao de
capital fisico é o principal motor do crescimento econdmico. Nos estagios da
industrializagdo, o capital fisico acumulado é escasso, e a taxa de retorno do
capital humano é menor do que a taxa de retorno para o capital fisico, logo, o

processo de desenvolvimento € abastecido pela acumulagao do capital fisico.
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Nesta hipotese, o efeito positivo da desigualdade sobre a poupanga agregada
pode dominar, portanto, o efeito negativo sobre o investimento em capital
humano, e, desde que a propensao marginal a poupar seja uma fungéo crescente
da riqueza do individuo, a desigualdade aumenta a poupanga agregada e a
acumulagao de capital, o0 que acentua o processo de desenvolvimento. Contudo,
a medida em que o processo de desenvolvimento ocorre e o retorno do capital
fisico reduz-se, ou mesmo, o efeito da desigualdade sobre a acumulagao do
capital fisico estagna-se, a desigualdade se torna adversa para o crescimento
econdmico, o que caracteriza os efeitos descritos pela abordagem moderna da
relacdo entre desigualdade e o crescimento. O impacto negativo da desigualdade
sobre as regides “Falling Behind” e positivo sobre as “Catching-Up” pode esta

representando estes estagios.

Como visto, a abordagem moderna sugere que a igualdade de renda estimula o
investimento em capital humano. Neste caso, o retorno do capital humano
aumenta devido a complementaridade capital-qualificacdo, e o capital humano
torna-se o principal motor do crescimento econdmico. Nestas condicdes, a
reducdo da desigualdade, na presenca de restricbes de crédito, estimula

investimentos em capital humano e acentua o crescimento econémico.

Assim, conforme os dados obtidos apontam, a desigualdade de renda deve ser
um fator efetivamente adverso ao crescimento econémico, quando, os retornos
marginais do capital fisico na regido séo baixos, sendo que nestas circunstancias
uma taxa de desigualdade de renda mais intensa impede que os investimentos
em capital humano sejam realizados, o que torna o municipio estagnado
economicamente. Se acaso a regido possui um PIB per capita relativamente
baixo, esta permanecera pobre, o que se configura na armadilha da pobreza. Este
resultado é confirmado pelas estimativas ao apontarem que, em municipios com
baixo crescimento econdmico, qualquer redugdo da desigualdade resulta na
ampliagao do efeito do capital humano, o que gera consequente aumento na taxa
de crescimento futura devido aos efeitos da escolaridade sobre o progresso

tecnologico.

Mesmo que as estimativas nao apontem para o efeito relativamente forte do

capital fisico sobre o crescimento econémico, a sua acumulacdo pode estar
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associada ao crescimento econdbmico em t, sem efetivamente estimular o
crescimento econbmico em t + 1. As hipoteses tedricas sugerem que o papel de
manter o crescimento econdmico estd condicionado principalmente ao capital
humano em razdo do efeito que este tem sobre a expansdo do progresso
tecnolégico futuro. Dito em outras palavras, devido a complementaridade, o
capital fisico & parte fundamental do processo de desenvolvimento econémico,
por exercer o papel de recepcionar o capital humano. Mas, se a continuidade do
crescimento econémico depende do progresso tecnoldgico, o incremento da
escolaridade média, conforme discutido em Galor e Moav (2000) e Bils e Klenow
(2000), causa a endogeneidade com o progresso tecnoldgico, o que mantém

positiva as taxas de crescimento econémicas.

Para melhor compreender estes possiveis efeitos relativos as transicbes no
processo de desenvolvimento, realiza-se uma nova investigagao relacionando as
diferentes etapas do processo de crescimento da participagao da industria e do
setor de servigos sobre o PIB dos municipios brasileiros. Neste caso, espera-se
observar alguma relagdo entre a tipologia de crescimento econémico conforme
definida anteriormente, com a participacao relativa destes dois setores. A Figura
3.2 examina a importancia de cada um destes segmentos na propor¢ao do PIB
dos municipios brasileiros. Conforme pode ser observado, as Regides Sul,
Sudeste, parte Centro-Oeste, principalmente Goias, e o litoral nordestino
possuem mais do que 20% do PIB local determinada pela producéo industrial. Por
outro lado, o interior nordestino e a Norte possuem uma participacao
relativamente baixa do setor industrial em seu PIB, notoriamente percentuais

inferiores a taxa de 10% da produc¢ao industrial em relagao ao PIB.
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FIGURA 3.2 — Comparativo entre a parcela de produc&o industrial e do setor de servicos em relagcdo ao PIB nas Areas
Minimas Comparaveis em 2000

Fonte: Elaboragao prépria com dados do IBGE.
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Porém, ndo obstante a estes percentuais, que sugerem uma relagao forte entre
taxas de producéo industrial e alto PIB per capita, as taxas de crescimento médio
destes dois setores, apontam que, em média, as regides Falling Behind
apresentam um crescimento médio insignificante da participagdo da produgéo
industrial em relagcdo ao seu PIB. Especificamente, o crescimento da proporgao
da produgao industrial dos municipios considerados Falling Behind, no periodo de
1970 a 2000, foi apenas 2,61%; por sua vez, o setor de servicos em relagdo ao
PIB apresentou um crescimento de 42,6%. Neste mesmo periodo, as regides
Catching-Up ampliaram a proporc¢ao da producéo industrial em relagdo ao PIB em
31,2%, enquanto o setor de servigos apresentou um crescimento de 29,4% na

participacédo do PIB.

Estes resultados motivaram uma nova avaliagcdo econométrica, representadas
pelos modelos (7) e (8) presentes na Tabela 3.1. Para tanto, o PIB per capita foi
substituido pela taxa de crescimento da participagao do setor industrial e do setor
de servicos relativos ao PIB dos municipios. Conforme pode ser observado o
teste de Sargan nao rejeita a validade dos instrumentos utilizados. As estimativas
confirmam as evidéncias obtidas, e permitem realizar avaliagbes mais profundas

dos resultados obtidos na regressao quantilica.

O aumento da produgéo industrial em relagéo ao PIB, por exemplo, sugere que ha
uma relacéo negativa entre o capital humano inicial, e taxa de crescimento desta
propor¢ao. Porém, a desigualdade de renda aparenta estimular o crescimento da
participacado da producao industrial em relagao ao PIB. A variavel de capital fisico
nao é significativa, enquanto a presenga de municipios vizinhos com alto PIB per

capita sugere um efeito negativo sobre o crescimento desta proporgéao.

A taxa de crescimento do setor de servicos em relagédo ao PIB, modelo (8),
apresenta relagbes opostas. O capital humano inicial estimula o crescimento
deste setor, enquanto o incremento da desigualdade de renda tem efeito negativo.
O estoque de capital fisico apresenta uma relagao negativa com o crescimento do
setor de servigos. Este resultado pode estar condicionado as analises anteriores
que apontam um crescimento médio relativamente forte deste setor nos
municipios na condigao Falling Behind. Finalmente, existe uma relagédo positiva do

PIB per capita dos vizinhos sobre a relagédo servigos/PIB.
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Assim, o confronto destes resultados frente aos parametros obtidos na regressao
quantilica permite inferir importantes conciliacbes sobre as caracteristicas do
processo de desenvolvimento econdémico dos municipios brasileiros. Os
resultados apontam que a dindmica condicionada pela expansdo da produgao
industrial ndo sofre uma grave interferéncia da desigualdade de renda e nem da
auséncia do capital humano. Este processo parece que determinou a principal
alavanca da taxa de crescimento dos municipios Catching-Up, de tal forma, que
ha até mesmo uma correspondente disputa espacial pelo crescimento da

produgao industrial, como observado nas regressao quantilica.

No entanto, a medida que o processo de desenvolvimento econdmico chega a
estagnagéo da produgao industrial, 0 municipio passa a se desenvolver baseado
no setor de servigos. A expansao deste setor parece estar diretamente associado
a reducao da desigualdade de renda e com crescimento do capital humano. Neste
interim, as estimativas obtidas por meio da regressao quantilica podem explicar o
porqué a desigualdade interfere com mais severidade no crescimento econémico
nos municipios na condicdo Falling Behind. Entre outros possiveis motivos, tal
resultado decorre do efeito negativo da desigualdade sobre a expansio do setor
de servicos, que pode ser o dinamizador econdmico das regides que possuem
alto indice de produgéo industrial relativa ao PIB, mas que necessitam da
expansao do setor de servicos para aumentar sua taxa de crescimento

econdmico.

As discussdes dos resultados obtidos nas presentes estimativas estao
fundamentadas na condigdo de que a restricdo de crédito esteja ativa na
economia. Em outras palavras, para que a desigualdade de renda efetivamente
reduza o crescimento econdmico é necessario que individuos de baixa renda nao
possuam acesso ao crédito. Esta evidéncia em termos de individuos foi
observada em Assungéao e Alves (2007). Contudo, também procura-se constatar
se tal restricdo micro reproduz-se em termos macros, isto €, agregados em
municipios. Neste caso, deve se identificar uma forte relagdo entre desigualdade

e oferta de crédito nas regides estudadas.

Neste ambito, a abordagem da restricdo de crédito, desigualdade e crescimento

econdmico sera o tema do proximo capitulo da presente tese. O objetivo deste
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estudo é observar sob em que condi¢cbes a desigualdade de renda interfere no
mercado de crédito, tendo em vista que o crédito pode ser um importante canal

para o processo de desenvolvimento econdmico dos municipios brasileiros.
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CAPITULO 4

4.1 Desigualdade, Racionamento de Crédito e Crescimento Econémico

Uma questado fundamental tratada nos modelos utilizados para explicar a relagao
entre desigualdade e crescimento refere-se diretamente ao problema de
racionamento de crédito associado a desigualdade de renda. Em outras palavras,
para que haja efeitos adversos da desigualdade sobre o crescimento econdmico &
necessario que as restricoes de crédito estejam ativas na presenga de mercados
imperfeitos de financiamento. Além disso, a caréncia de acesso ao financiamento
foi reconhecida como causa da persisténcia da desigualdade. Os resultados
tedricos de Galor e Zeira (1993), Banerjee e Newman (1993), Piketty (1997, 2000)
sdo similares, e apontam que o racionamento de crédito sobre o nivel de
investimento, emprego, renda e distribuicdo de riqueza pode levar a armadilha da
pobreza. Em que segue, a desigualdade de renda, na presenga de mercados
imperfeitos, influencia adversamente a taxa de juros praticada pelo mercado, o
que impossibilita 0 agente obter crédito suficiente para realizar os investimentos

que ocasionariam o crescimento 6timo da economia.

Consideraveis debates tedricos existem em torno do papel do sistema financeiro
sobre o desenvolvimento de paises e regides. Em Shumpeter (1959) o
desenvolvimento do sistema financeiro estd associado ao desenvolvimento
econdmico. O autor enfatiza a importancia de bancos sobre o processo do
crescimento econdmico, dado que os sistemas bancarios sao ativos responsaveis
por inovagdes tecnoldgicas, ao identificar e financiar projetos que acenam alta
lucratividade. Robinson (1952), Arestis e Demetriades (1998) argumentam que o
desenvolvimento econdmico é resultado inerente ao desenvolvimento financeiro,
a medida que transagdes econdmicas evoluem, naturalmente, e aumentam a
demanda por servigos financeiros. Neste caso, o desenvolvimento econémico

alavanca o desenvolvimento bancario.

Bencivenga e Smith, 1991; Levine, 1997, Darrat, 1999, entre outros, sugerem a

hipotese de que o desenvolvimento do sistema financeiro leva ao crescimento
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econdmico. Entre outros motivos, pode-se destacar o fato do sistema financeiro
facilitar alocagdes de recursos de forma mais eficiente, estimulando, em
consequéncia, a captagéo de fundos para financiar investimentos em capital. Ndo
por acaso, 0s bancos realizam o papel central na intermediagéao
poupadores/investidores, tornando-se, por exceléncia, o principal articulador do
setor privado e publico na formacdo do estoque bruto de capital fisico da
economia. Um survey desta literatura empirica pode ser encontrada em Levine
(2005).

Em termos de estudos empiricos realizados para paises, King e Levine (1993)
mostram que o grau de intermediagao financeira € um bom previsor para taxa de
crescimento de longo prazo, acumulagao de capital, e melhorias na produtividade.
Levine e Servos (1998) ampliam o estudo de King e Levine (1993) ao verificar que
além dos servigos de intermediacao financeira, a extensdo do mercado de ativos
liquidos (stock market liquidity), basicamente mercado de capitais, também
apresenta relagcao positiva com o crescimento econémico de paises. Silva e Pérto
Junior (2006), por meio de estimativas em regressdes quantilicas, para 77 paises
no periodo de 1980 a 1992, reforgcaram os resultados de Levine e Servos (1998),
em que, quanto maior o quantil de crescimento econdmico maior € a contribuicao

do sistema financeiro.

Para o Brasil, Matos (2002), Marques Junior e Po&rto Junior (2004), em
consonancia a proposta de Levine e Zervos (1998), observaram causalidade do
desenvolvimento do sistema financeiro e mercado de capitais sobre o crescimento
econbmico brasileiro. Por sua vez, Reichstul e Lima (2006) obtém relagbes de
dupla causalidade entre variadas modalidades de crédito e atividade econdmica

na Regido Metropolitana de Sao Paulo.

Alexandre et al. (2004), em estudo cross section para os Estados brasileiros,
verificou que o aumento da oferta de crédito teve efeito positivo e acelerou a
convergéncia de renda, no periodo entre 1988 a 2001. Por sua vez, Kroth e Dias
(2006), por meio de um modelo painel, constatam que operagdes de crédito e
depdsitos de poupancga foram variaveis relevantes para explicar o tamanho do PIB

per capita dos municipios brasileiros entre 1999 a 2003.
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A literatura supracitada aponta efeitos favoraveis do crédito sobre o crescimento
econdmico. Contudo, o presente capitulo pretende esclarecer que a desigualdade
interpessoal de renda também exerce um importante papel nas decisdes de
alocagdes do financiamento por parte dos bancos. Como mostra Piketti (2000) a
restricdo ao crédito € uma condicdo fundamental para que a desigualdade de
renda possa estar ativa, e funcionar como uma das variaveis que engendram a
condicao de armadilha da pobreza. Caso contrario, individuos pobres poderiam
obter crédito para realizar investimentos e, a cada geragédo, aumentar sua renda

até sair da condigéo de pobreza.

Os argumentos tedricos apresentado no proximo item sinalizam que concessdes
de empréstimos e financiamentos, na presenca de um mercado de crédito
imperfeito, teriam por consequéncia abastecer economias que sdo desenvolvidas,
e nao disponibilizar recursos financeiros suficientes para economias pobres. A
proposta tedrica discutida sugere a nao linearidade entre a riqueza de uma
economia, representada aqui pelo PIB per capita do municipio, e a disponibilidade
do crédito. Além disso, junto com a desigualdade de renda, os municipios pobres

devem se deparar com maior racionamento de crédito do que os demais.

4.2. Desigualdade e Desenvolvimento Financeiro

Evidéncias tedricas e empiricas tendem apontar uma correlagdo negativa entre
desigualdade e financiamento. Ao estudar desenvolvimento financeiro e
mudangas na pobreza Beck et al. (2007) e Demirguc-Kunt e Levine (2009)
observaram que o desenvolvimento financeiro € correlacionado com menores
taxas de desigualdade. Eles mostram que paises com melhores intermediacdes
financeiras tém declinios mais acentuados da pobreza e desigualdade de renda, e
que o desenvolvimento financeiro reduz a pobreza por estimular
desproporcionalmente o crescimento da renda dos mais pobres. Além disso,
Banerjee e Duflo (2005) revisaram evidéncias empiricas que associam restricoes
financeiras para individuos pobres com retornos marginais mais altos em locais

de baixos niveis de capital investido.
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Nao obstante, Greenwood e Jovanovick (1990), Clark et al. (2006), Jeong e
Townsend (2008) também concluem que a desigualdade reduz na medida em que
ha desenvolvimento econbémico e intermediarios financeiros, contudo esta relacao
€ nao linear. Especificamente é possivel observar que o bom funcionamento do
sistema financeiro provavelmente reforca a baixa desigualdade, enquanto um

sistema financeiro subdesenvolvido acentua a desigualdade.

Greenwood e Jovanovic (1990) apontam que o desenvolvimento financeiro
inicialmente beneficia individuos ricos porque nos estagios iniciais do
desenvolvimento individuos pobres nao tém acesso aos beneficios diretos do
desenvolvimento do mercado financeiro. Em niveis mais avangados do
desenvolvimento econémico, um numero cada vez maior de pessoas acessam 0
mercado financeiro, e entdo o desenvolvimento financeiro beneficia um numero

crescente de pessoas.

Jeong e Townsend (2008) modelaram a relagao desigualdade/crescimento na
Tailandia, ao observar a associagao neste pais entre a redugédo da desigualdade
do prémio salarial e o concomitante incremento de retornos de instituicdes
empresariais e financeiras. Para os autores, o desenvolvimento do mercado de
crédito na Tailandia reduziu os custos de investimento inicial pelos agentes e
ocasionou uma relagcédo de Kuznets, dado que a desigualdade de renda aumentou
inicialmente, mas com o decorrente desenvolvimento do capital financeiro a
concentracdo de renda diminuiu. Resultados semelhantes em dados cross

sections de paises foram obtidos por Clark et al. (2006).

Jaffee e Russell (1976) e Stigltz e Weiss (1981) estabelecem um marco tedrico
para explicar a presenga do racionamento de crédito na economia. Em Stigltz e
Weiss (1981), a teoria se assenta em duas proposi¢cdes fundamentais: (i) os
emprestadores ndao podem distinguir entre tomadores de empréstimo com
diferentes graus de risco, e (ii) os contratos de empréstimo estdo sujeitos a
limitagdo de passivos, isto €, se os retornos do projeto sdo menores do que as
dividas assumidas, o tomador ndo se responsabiliza em paga-la além do colateral

estipulado.
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Na concepcao Jaffee e Russell (1976) e Stigltz e Weiss (1981) devido problemas
de incentivos e de selegdo adversa, o racionamento surge pelo fato das forgas
competitivas ndo atuarem sobre a determinagdo da taxa de juros cobrada pelos
bancos. Mais especificamente, por meio de contratos, os bancos oferecem
diferentes linhas de créditos, a diferentes taxas de juros, e estes contratos
estabelecem quais os grupos de individuos que estardo propensos, ou mesmo
selecionados, para obter crédito e efetuarem assim seus projetos de
investimentos. Além disso, ndo apenas as taxas de juros definem quem serao os
individuos selecionados, como também, a diferenga entre o retorno esperado do
investimento e o colateral (garantia) que o individuo oferece caso o empréstimo

realizado nao seja devidamente quitado.

Porquanto, o comportamento maximizador de lucros por parte dos bancos, nao
esta sujeita as forcas de demanda e oferta do mercado, mas sim, a escolha de
uma taxa de juros apropriada, que funcione como uma estratégia de selecéao, isto
€, que excluam do mercado aqueles individuos mais propensos a dar o calote no
empréstimo. Em outras palavras, em uma situacdo de excesso de oferta de
moeda, a taxa de juros nao necessariamente sera reduzida para todos na
economia, e mesmo se o individuo estiver disposto a pagar uma taxa mais alta
aquela definida pelo banco, se ele ndo possui colateral suficiente para o

investimento desejado, ele estara excluido do mercado de crédito.

Contudo, um teor importante desta teoria consiste na intrinseca relagao entre a
taxa de juros estabelecida pelo banco e a probabilidade de sucesso do projeto
empreendido pelo agente. Se o tomador do empréstimo e o banco sdo neutros ao
risco, e o agente se depara com dois possiveis projetos de investimentos, com

probabilidade de riscos &, e 6,, em que 6, > 6,, e 0s projetos possuem mean
preserving spreads, o retorno esperado de 6, € superior a 6,. Dependendo da

taxa de juros adotada, o tomador do empréstimo tende a realizar o projeto mais

arriscado, dado que ele ira procurar maximizar seus ganhos.
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Em outras palavras, existe uma relagéo positiva entre a taxa de juros e o risco do
empreendimento escolhido. No entanto, o retorno esperado dos empréstimos do
banco é uma fungdo decrescente dos empréstimos de baixo risco™. Nesta
situagao, Stigltz e Weiss (1981) mostram que o banco se depara com o trade-off
risco e retorno, de tal forma que existe uma taxa de juros 6tima que seleciona
individuos que maximizam o lucro bancario. O aumento na taxa de juros além
deste ponto conduz a um efeito de composicao adversa, pois implica um novo mix
de tomadores de empréstimo de maior risco, impactando negativamente a

lucratividade da instituicdo bancaria.

Contudo, a principal critica referente a modelos de sele¢cdo adversa condiz com a
pressuposicdo de que o setor bancario ndao tenha conhecimento das
caracteristicas do tomador e dos riscos do projeto a ser empreendido, € na
auséncia de consideragbes substanciais do risco moral que esta sujeito ao

mercado de empréstimos bancarios (Aleem, 1993) °.

Neste ambito, Piketty (1997) e Aghion e Bolton (1997) mudam a hipdtese de
contratos que minimizam a sele¢cao adversa do modelo de Stiglitz e Weiss (1981)

para a hipétese de contratos que reduzam o risco moral do empréstimo.

Na o6tica do racionamento causado pelo risco moral, supde-se que as instituicdes
bancarias tém informagdes e monitoram os individuos que recebem o
empréstimo’®. Como em Stigltz e Weiss (1981), os agentes ao obterem o
empréstimo podem optar em realizar um empreendimento com maior taxa de
retorno, mas com maior risco de faléncia, fazendo com que o banco receba
apenas o colateral alienado. A diferenca crucial entre 0 modelo Jaffee e Russell
(1976) e Stigltz e Weiss (1981) em relagdo as propostas tedricas de Aghion e

" Por hipétese os investimentos mais arriscados oferecem maior retorno.

Versoes que tratam do racionamento de crédito como um problema de risco moral pode ser
encontrado em Galor e Zeira (1993), Aghion e Bolton (1997), Piketty (1993, 1997), entre outros.

'® Em Galor e Zeira (1993), por exemplo, este monitoramento resulta em custo que reflete sobre a
taxa de juros, ndo permitindo que a taxa de juros se iguale ao retorno marginal do capital.
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Bolton (1997), Piketty (1997, 2000) € a hipétese de que os bancos nao realizam o
empreéstimo e nem escolhem a taxa de juros para evitar uma selegdo adversa,
mas sim para retirarem de seus clientes um esforco compativel ao colateral

ofertado.

Neste ambiente, o racionamento do crédito € um resultado endégeno da taxa de
desigualdade de renda presente em uma dada regido. Em outras palavras, ha
interacdo entre desigualdade de renda, racionamento de crédito e crescimento
econdmico se tornam intrinsecamente interligadas. Como resultado, € possivel
verificar que em situagbes em que os retornos sdo decrescentes e o mercado de
crédito é perfeito, a taxa de juros de longo prazo e o produto agregado sao
unicamente determinados, e a dispersido da renda entre os individuos e as firmas

sao irrelevantes para o processo de crescimento econdmico.

Seguindo as especificagdes presentes em Piketty (1997) e Aghion e Bolton
(1997), considere uma economia fechada com horizonte de tempo finito e discreto
t=0,1,2,... e uma populagao estacionaria de familias que vivem infinitamente | =
[0,1]. Existem dois bens, um bem trabalho e um bem fisico que podem servir tanto
como um bem de consumo como um bem de capital. A cada periodo t o estado
da economia é descrito pela distribuicdo corrente de riqueza, representada por
uma fungao de distribuicdo Gi(w) (em que Gy(w) é a fracdo da populagdo com
riqueza corrente inferior a w). A riqueza agregada (que € também a riqueza

média) W; é dada por
W, =J'Wth(w) 4.1)

A cada periodo t, toda familia i € | tem dotagcdo de uma unidade de trabalho
indivisivel e uma riqueza inicial de wi;, € ganha renda ofertando trabalho e capital,;
a renda resultante yi no fim do periodo é dividida entre consumo c;i; € poupanga
bi, a qual fara fazer parte da riqueza inicial da familia no periodo seguinte, isto €,

Wit = Djt.

Conforme Piketty (1997) interpreta-se cada periodo do tempo como a geragéao de
uma familia, e existe uma fragao s da renda total poupada, tal que, bi; = syi. Além

disso, cada familia maximiza uma fungdo de preferéncia Cobb-Douglas definida
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como fungdo do consumo e da heranga deixada para seus descendentes. Mais

especificamente, cada geragdo maximiza:
U=zc"b%-e,com z=(1-s)*"'s™® (4.2)

e a utilidade indireta para a renda é

U=y-e, 4.3)
c=(1-s)y 4.4)
b =sy. (4.5)

Finalmente, assume-se que a riqueza pode ser estocada a custo zero, mas os
investimentos em capital apresentam sunk costs (isto €, taxa de depreciagao igual
a 100%)

Os agentes s&o neutros ao risco, eles maximizam a renda total esperada menos a
desutilidade do trabalho, isto é, U =y — e, onde e = 0 ou 1 é a oferta de trabalho

(esforgo).

Seguindo um modelo tipico Solow-Swan, a tecnologia F(K,L) exibe retornos
constantes de escala com respeito ao capital agregado e aos insumo capital K e
trabalho L; como usualmente, pode-se estudar a produg¢do em seu nivel

individual, observando cada agente como um investidor em potencial, neste caso,
a fungdo de produgdo pode ser escrita como f*(k)=F(K/L,1)com k =K/Lem
nivel per capita. Aghion e Bolton (1997) e Piketty (1997) supde que o produto
desta economia f*(k)tomar diferentes valores dependendo do esforgo realizado,

e a recorrente probabilidade de sucesso associada a este esforco:

£ (K) = f(k) comprobalidade p “s)
0 com probabilidade 1- p see =1 -

£ (k) = f(ky) com probalidade q )
° 0 com probabilidade1-q see=0 '
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f*(e) é uma funcdo convexa e segue as condigdes de Inada, isto é,f(0)=0,

f'>0,f"<0, f(0)=oo,f'(0)=0

Supbe-se que as probabilidades de sucesso sejam dadas por0 <g<p<1, eos

retornos por f*(k)< f*(k,), o que conduz ao incentivo do risco moral. A
probabilidade de sucesso dos investimentos é dada por p.f*(k)> g.f"(k,), ou

seja, a escolha do investimentof“(k,) tem por conseqiiéncia uma perda social

mais acentuada em virtude da maior probabilidade de faléncia dos investimentos

realizados.

A maximizacao do lucro desta economia € a condicgao first best descrita por:
y(r)=pf(k(r))-(1+r)k(r) elogo pf'(k(r))=(1+r) (4.8)
Yo(r)=af(ko(r))—(1+r)ko(r) elogo gf'(ky(r))=(1+r) (4.9)

O néo racionamento de crédito nesta economia é sinbnimo de auséncia de risco
moral, o que significa que todos os agentes vao ofertar seu maximo esforgco para
0 sucesso do empreendimento do projeto, isto €, e = 1, e o equilibrio desta

economia é descrito pela equacéo (4.8).

A implicacdo essencial do mercado de crédito perfeito € que a alocacdo da
produtividades entre os agentes e, portanto, o equilibrio da taxa de juros é
independente da dispersao corrente dos niveis de riqueza. Na auséncia de
restricbes de crédito, todas as pessoas realizardo o investimento 6timo k(r) tal que
a taxa de juros correntes 1+r iguala a produtividade marginal do capital (esperada)
pf'(k(r))(assim como maximiza a renda esperada pf(k(r))—(1+r)k(r)), néo
importando qual a distribuicdo da riqueza inicial w. Agentes ricos emprestariam
capital para agentes pobres até o momento em que estivesse igualado o produto
marginal do capital ao longo de toda a economia, sobre todas unidades de
producdo. A demanda do capital agregado é Kk(r), e desde que a oferta do capital
agregado seja igual a riqueza média W;, a taxa de juros de equilibrio no periodo t

€ dada por:

k(r,) =W, (4.10)
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isto &, 1+r, = pf'(W,), tal resultado é idéntico ao modelo padrdo de Solow-Swan.

Para qualquer distribuigdo da renda corrente G,(w), todo o agente investe a
riqueza média W,, tal que a renda esperada y; (w; ) € fungdo da riqueza inicial wi

dada por:
Yie(Wie ) = pF(W, ) = (1+ )W, +(1+1 )W, (4.11)

A renda agregada ¢é Y,(G;)=pf(W,), dado que o somatério em
—(1+r)W, +(1+r,)w; se cancelam devido a suposi¢do realizada na equacio

(4.1)."

Com o mercado de crédito perfeito, o produto agregado depende somente da
riqueza agregada. Isto implica que a evolugdo da trajetéria da riqueza agregada e
do produto agregado sdo determinados independentes da distribuicdo da riqueza

e do produto. Mais especificamente, a riqueza agregada no periodo W,,,€é dada

por:
Wi, =sY, =spf(W;) (4.12)

A concavidade de f, conforme estabelecido em Stiglitz (1969), em conjunto com a

equacgao (4.1) implica que a riqueza agregada W; converge para uma unica

*
o0

riqueza agregada W_, ndo importando a riqueza inicial agregada W, (e em

particular ndo importando qual G,(w) )

W._ =spf(W,) (4.13)

17 O termo (1+r )w, € a renda bruta do capital que individuo empresta, enquanto
pf(W,)—(1-r)w, € a renda do trabalho do individuo, este Ultimo ndo depende da riqueza do
individuo em razao do crédito first best; ele pode considerado como equilibro da taxa de salario
U, , 0 qual, devido a taxa de juros de equilibrio, depende somente da riqueza média W..
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Isto implica que a taxa de juros de equilibrio r; também converge globalmente
para um Unico valor de longo prazo 1+r_ = pf'(W.’) e que a taxa de crescimento

desta economia pode ser descrita segundo um processo linear markoviano'®, tal

que:

W W)= E[f(k(r )+ (1+r)(w —k(r))/ p]} BO_ p} _ [Zp[f(k(r )+ (1+r)(w —k(r ))}
(4.14)

em que [;[f(k(r N+ {er)w =k p]} representa a matriz de transig&o

markoviana, e o estado estacionario do produto é idéntico ao obtido pelo modelo

de Solow.

De outra forma, quando os bancos conhecem a priori o risco de um projeto, mas,
a posteriori, 0 agente pode realizar um investimento de alto risco, depois que o
contrato é estabelecido, os bancos ndo conseguem monitorar todas as ag¢des do
agente. Os bancos desenham contratos com o objetivo de maximizar o lucro,
aumentado a taxa de juros na possibilidade do risco moral, e ndo para selecionar
agentes com menor probabilidade de default (considera-se que esta informacao o

banco ja detém).

Depreende-se que na presencga do risco moral, quanto maior é a divida assumida
em relacdo ao valor da riqueza alienada, maior também sera a taxa de juros
exigida pela instituicao bancaria, para reduzir possiveis perdas. Se o esfor¢o nao
observado do individuo depende do tamanho da divida assumida, a taxa de juros
mais alta cobrada pelo banco, para compensar possiveis perdas, conduz o agente

a realizar investimentos com retornos mais altos, porém, com maior probabilidade

18 A cadeia de Markov € um caso particular de processo estocastico com estados discretos. A
definicdo desta propriedade, também chamada de memdria markoviana, impde que os estados
anteriores so irrelevantes para a predi¢gdo dos estados seguintes, desde que o estado atual seja
conhecido. Como pode ser notado, tais propriedades sao compativeis com a proposta do modelo.
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de faléncia, aumentando assim a perda social desta economia. Como resultado,
em uma sociedade com grande numero de pobres, tende a se observar individuos
excluidos do mercado de crédito, ou, pagando altas taxas de juros para

empréstimos relativamente pequenos (Ghosh, et al., 2000)."

Piketty (1997) e Aghion e Bolton (1997) introduzem o racionamento de crédito no
modelo de Solow por meio da pressuposicdo de que a oferta de trabalho do
individuo (e = 1 ou e =0) ndo é diretamente observada, entdo as financiadoras
devem checar de antemao se os tomadores de empréstimo tém incentivos
adequados para ofertar sua unidade de esforgo. O papel da opg¢do em nao ofertar
o esfor¢o (e = 0) se tornara crucial quando introduzido problemas de incentivo e

racionamento de crédito nos modelos subsequentes.

Assume-se que a taxa de juros corrente é r > 0, e considera-se um agente cuja
riqueza inicial w esta abaixo do investimento timo k(r) associado a r. ?° Assume-
se também que se r < r* (q) o agente esta disposto a realizar o investimento first

best k (r) e ofertar o esforco e = 1.

Desde que os emprestadores ndao podem observar diretamente a oferta de
esforco do agente, eles podem propor incentivos proprios somente ofertando
contratos financeiros que especifique os pagamentos do crédito que dependerao
do projeto falir (produto igual a 0) ou ter sucesso (produto igual a f(k)), em troca,
investem k(r) — w. Assume-se competicdo perfeita entre os bancos, tal que, sera

ofertado um contrato que produz expectativas de lucros ndo negativas.

Assume-se que os investimentos sejam sunk costs, o pagamento de d; sera 0
quando o projeto falir, enquanto ds € o pagamento do financiamento realizado, ou

seja,

¥ Repare que neste modelo ndo existe o efeito concavo entre juros e lucro dos bancos, como
verificado em Stigltz e Weiss (1981). No modelo com risco moral, os bancos estabelecem taxas de
juros compativeis com os colaterais ofertados em relagéo a divida assumida.

Dsew> k(r) entdo o agente ndo necessitaria de qualquer crédito para realizar o investimento
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di =0 (4.15)
dg =(1+r)(k(r)-w)/p (4.16)
Assim,

pd +(1-p)d; =(1+r1)(k(r)-w) (4.17)

Mas os incentivos para realizar o maior esforgo s&o agora distorcidos, e ex post
(apbés o contrato estar assinado) o tomador do empréstimo realiza um esforgo

mais alto se e somente se,
plf (k(r))—ds]-1>q[f (k(r))—ds] (4.18)

em que o lado esquerdo da restricao de compatibilidade (4.18) é a renda liquida
esperada de tomadores de empréstimo obtida menos o custo de esforgo (e =1), e
o lado direito é a renda liquida esperada dos tomadores de empréstimo quando
e=0.

O esforgo 6timo realizado pelo agente ocorre quando o banco consegue igualar o
colateral alienado ao tamanho do empréstimo. Contudo, isto ndo é praxe, caso
contrario, o tamanho do mercado de crédito seria extremamente restrito. A
lucratividade dos bancos depende da relagdo inversa entre a taxa de juros
escolhida pelo banco e o esforgo realizado para o sucesso do projeto. Devido o
risco moral, os bancos assumem que o individuo se esfor¢a mais para o sucesso
do investimento, quanto menor é o tamanho da diferenga entre a divida realizada
e o colateral ofertado (Ghosh, et al., 2000).

A equacéao (4.18) impde que quanto maior o tamanho do empréstimo (isto €, mais
alto é k(r) — w), menos o agente se beneficia de uma alta probabilidade de
sucesso, e maior € o incentivo para o agente nao ofertar sua unidade de esforco.
Se a condigao de compatibilidade de incentivo ndo é satisfeita (isto €, se k(r) —w
€ muito alta), entdo os emprestadores antecipardo que o agente ira burlar e,
portanto ndo investirdo k(r) — w: o agente tem o crédito racionado e nao pode
realizar k(r). Substituindo as equacgdes (4.15) e (4.18) na equacao (4.18), isto

ocorrera se e somente se,
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(1+r)(k(r)=w)>[1+(p—-a)f (k(r NI/[(P—a)/p] (4.19)
ou isolando w,
w <k(r)—[pf(k(r))-p/(p—a)l/(1+r)=w(r) (4.20)

Diferente do que foi observado na equacao (4.10), onde n&o havia risco moral, a

condigao first best estabelecia k(r,)=w(r,), agora, na presenga do risco moral o

crédito é disponibilizado quando a condicdo (4.20) é observada, isto é, os
individuos obtém um empréstimo inferior ao nivel 6timo Kk(r) que iria gerar o

crescimento econdmico descrito pela equacéo (4.14).

Em termos sucintos, se w(r) < 0, em (4.20) significa que a probabilidade de
sucesso do empreendimento supera a expectativa do empréstimo, o que leva a
crer que o agente ofertara sua unidade de esforgo e = 1, e o banco minimizara

perdas. Reescrevendo a equacéo (4.20) se w(r) < O:

w(r)=k(r)-[pf(k(r))-p/(p-a)l/(1+r)<0 (4.21)
isto implica,

[k(r)—w(r)l(1+r)=[pf(k(r))-p/(p-0q)] >0 (4.22)
e logo,

w > w(r) (4.23)

Em outras, palavras quando w(r) < 0 ndo ha racionamento de crédito. O
racionamento de crédito surge quando w(r) > 0, ou seja, o colateral ofertado pelo
agente nao é suficiente para cobrir o empréstimo necessario para realizar o

investimento 6timo k(r).
Se w(r) >0,
w(r)=k(r)-[pf(k(r))-p/(p-aq)l/(1+r)>0 (4.24)

isto implica,
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[k(r)=w(r)](1+r)=[pf(k(r))—p/(p-9q)]1<0, isto &, o financiamento & superior ao

colateral, e logo, w <w(r), o racionamento de crédito esta ativo.

Note que se w < w(r) a equacgao de compatibilidade de incentivos (4.18) nao pode
estar satisfeita para qualquer nivel de investimento k, nem mesmo se k for menor
do que o investimento first best k(r). Isto ocorre porque f(k)-r(k-w)/p, isto &, a
renda liquida do pagamento no caso em que o projeto tiver sucesso, € maxima
para o investimento 6timo k(r), caso contrario, os incentivos para realizar o
esforco mais alto sdo menores para qualquer nivel de investimento sub 6timo.
Segue que se um agente ndo pode obter o crédito requerido para realizar o
investimento 6timo first best, dado o tamanho da sua riqueza para ser utilizada
como colateral, entdo, restara apenas a opg¢ao de realizar o menor investimento
ko(r). No entanto, a faléncia do projeto ndo implica perdas para o banco, pois o
colateral exigido € compativel com o empréstimo realizado. Como pode ser
notado, os agentes sempre podem obter crédito suficiente para um investimento

de menor porte.

Quando r cresce, w(r) também cresce, e Piketty (1997) sugere que para qualquer
g > 0 existe um r(g) < r*(g), onde r*(q) é a taxa de juros na qual, acima delas,

todos os individuos decidem realizar o menor investimento em capital k,(r), e
r(q)€]0,r(q*)[. Se a taxa de juros r corrente estiver acima de r(q), entdo w(r) é

positivo, isto €, o racionamento de crédito esta ativo para qualquer agente que

esteja abaixo do ponto de corte positivo W :

[k(r(a))-w](1+r(a)) = [pf (k(r(a))-p/(p-a)] =0 (4.25)
reescrevendo a equagio (4.25):

W =K(r)=[pf(k(r)-p/(p-a)l/(1+r)=0 (4.26)

Nestas condigbes, a dinamica do crescimento econdémico & completamente

diferente daquela estabelecida na auséncia de risco moral. Em cada periodo t,
dado uma distribuigdo inicial G, (w)a taxa de juros de equilibrio r, =r(G,) € dada

pela oferta por crédito restrita pelo racionamento. Se a riqueza agregada no
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periodo t, W, é suficientemente alta, entdo a taxa de equilibrio de juros r, sera

menor do que r(q), e ndo ha restricdo de crédito e o equilibrio na taxa de juros

depende somente da riqueza agregada W;:
pf'(W,)<1+r(q), entdo 1+r(G,) = pf'(W,), pois pf'(W,)=(1+r,)<1+r(q) (4.27)

Contudo, se W; €& menor do que pf'(W;)>1+r(q), entdo
pf'(W,)=(1+r,)>1+r(q) e existe racionamento de crédito em equilibrio®’, o

equilibrio da taxa de juros r, =r(G,) é determinado por:

pf' (W) >1+r(q), (4.28)
logo r, =r(G,) sujeito a G, (w(r, ))Ko(r,)+[1=G(w(r,)lk(r,) =W, (4.29)

Neste caso, a taxa de juros de equilibrio esta longe de ser determinada pelo
produto marginal do capital, simplesmente porque a taxa de juros varia entre as
taxa de produto acumulado, influenciando de forma nao linear a restrigdo ao
crédito. Em outras palavras, a distribuicdo da riqueza, em conjunto com a riqueza
agregada, agora importam e ambas determinam a quantidade de crédito ofertada

na economia.

Quando a dindmica do racionamento de crédito é incluida no modelo, pode ser
verificada a possibilidade de armadilha da pobreza causada pela desigualdade de
renda. Deve-se chamar atengdo para o fato de que a desigualdade s6 apresenta
efeitos sobre o crescimento econdmico quando existe o racionamento de crédito.
Contudo, o inverso ndo é necessariamente verdadeiro, isto €, o ndo racionamento

de crédito ndo elimina a armadilha da pobreza®.

! Se W, for suficientemente baixo, entdo of 'W,)>1+r *(q), e todas as familias ofertam menor
esforgo investindo K (r, ), e a taxa de juros em equilibrio é r, = qgf '(W,)-1.
2 Como ja discutido, a armadilha da pobreza pode surgir como resultado da auséncia de

externalidades do investimento em capital humano em locais que apresentam reduzido PIB per
capita (ver Azariadis e Drazen, 1990)
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Isto faz com que a dindmica da distribuigcao de riqueza e a taxa de juros tornem-se
substancialmente mais complicadas do que no caso sem o racionamento de
crédito, em que pode ser obtido uma trajetoria ndo linear do produto agregado da
riqueza agregada (uma variavel estado com dimensao unica). Dada a taxa de

juros de equilibrio r, =r(G,)(obtida das equacdes 4.29 e 4.30) as transicoes

individuais sdo as mesmas como no caso do mundo first best (equagdes 4.14)
para a fracdo da populagdo que nao tem restricdo ao crédito no tempo t (isto €,

para aquelas familias i €l sujeito a w; >w(r;)). As novas transigbes individuais

para aquelas familias que se deparam com a restricdo ao crédito (n&do existiria

nenhum se r <r(qg)) sao dadas por:

Sew; < w(r,), entdo

Wim(wi):F(“O‘”"““O‘”‘W”q}{q }{qf(ko(r))ﬂ(ko(r)—w)} (4.30)
0 1-q 0

Relacionado as equagdes (4.14) e (4.31) tem-se que, por definigido:
splf(k(r))+(1+r)w —k(r)] > af (ko (r))+r(ke(r)-w) (4.31)

Ou seja, a condigdo w; < w(r,) determina a armadilha da pobreza, em que a
dindmica do crescimento € determinada por qgf (ky(r))+r(ky(r)—w), sua amplitude

depende do PIB per capita inicial, como determinante da riqueza média, e da taxa

de desigualdade de renda, que determina a taxa de juros da economia.

De acordo com as expressdes estabelecidas, a dindmica do crescimento
econdmico influenciada pela desigualdade de renda dependera de dois fatores
relevantes, se a taxa de juros correntes encontra-se no intervalo r(q) < r; < r*(q), e
se a renda riqueza média desta sociedade ¢ inferior a W. Neste sentido, se a
economia tem acumulagdo de capital inferior a W, e a taxa de juros encontra-se
em r(q) < r, < r*(q), ele estara na condigdo de armadilha da pobreza determinada

pela taxa de desigualdade interpessoal de renda.

Assim, podem surgir multiplas taxas de juros de acordo com a distribuicdo de

renda no estado estacionario. Taxas de juros iniciais altas em virtude da
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desigualdade interpessoal de renda se reforcam por meio da restricao de crédito,
reduzindo a acumulagdo do capital. O processo de acumulacdo de riqueza é
ergodico em todo estado estacionario e a mobilidade de riqueza € menor quando
as taxas de juros em estado estacionario sdo relativamente altas. O produto
agregado é mais alto no estado estacionario com taxas de juros menores porque
o crédito € mais bem alocado. Nao por acaso, no presente modelo, a reducéo da
taxas de juros de curto prazo ou choques distributivos podem ser auto-
sustentaveis e tem efeitos de longo prazo por meio de dindmicas induzidas pela

distribuicdo da riqueza e que acarretam a reducéo do racionamento de crédito.
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CAPITULO 5

5.1 Modelo de Crescimento Econémico e Econometria Espacial

Inicialmente para avaliar o efeito do crédito sobre o crescimento econémico parte-
se do modelo sugerido por Mankiw et al. (1992). Os autores adicionam o capital
humano, preocupagédo central na teoria de crescimento enddgeno (ver, por
exemplo, Lucas, 1988; Grossman e Helpman, 1989) ao modelo de Solow. O
capital humano é importante porque este fator de produgcdo pode explicar
tendéncias em diregdo a uma convergéncia de renda entre regides. A fungao

Cobb-Douglas no periodo t € dada por:

Yy = KIHZ (L A7 (5.1)

onde Y K, ,H;,L; sdo, respectivamente, o produto, o capital fisico, o estoque de
capital humano e a populagcdo, para cada regido i no periodo t. A; é a

produtividade total dos fatores (PTF) ou residuo de Solow. Além disso, assume-se
que este residuo pode ser influenciado pelas externalidades do produto per capita
devido ao Learning by Learning (Arrow, 1962; Romer, 1986). Como no modelo de

Romer (1986), pressupbe-se que cada firma comporta-se competitivamente,

tomando como dado o estoque de capital agregadoK, e o estoque de

conhecimento H, de todas as regides.

Conforme demonstram Mankiw et al. (1992), ao se aplicar a transformagao de

logaritmo neperiano (In) na equagéo (1), e fazer,InA;; =InA, +Ing;,, pode-se

obter a seguinte especificacdo para a equacgao de crescimento econdmico:
(Inyiq —Iny4)/t=InAg +Ing;; = BiIny + Bo.Ins; + pzhy = B3(n+g +5)  (5.2)

em que, y representa a renda per capita do municipio, Ap € uma constante fixa

atribuida ao estoque de tecnologia, g;, expressa choques tecnoldgicos, s € uma

medida de poupanca que determina o estoque de capital fisico em t+1, h é o
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estoque de capital humano, n o crescimento populacional, g representa o estoque
tecnoldgico que reduz a influéncia do capital fisico € humano no crescimento em

t+1; e & um termo de depreciagdo. g e 6 s&o considerados constantes.

Tomando a estratégia de modelagem proposta por Estur e Koch (2007) propbe-se
0 uso da taxa de crescimento dos vizinhos como uma medida para a difuséo de

externalidades tecnoldgicas, de tal forma que:

N -
9 = &1 THNY g =Ny 1)/ (5.3)

em que, Yy; representa o PIB per capita dos municipios vizinhos. A medida de
externalidade no processo learning by doing é representada pelo parametro 0 <A
< 1, e assume-se que a difusdo inter-regional do conhecimento ndo é perfeita em
razao das fricgdes existentes entre a regido doméstica i e a regido vizinha j #i, j =

1, ..., N representada por wj; &, € o residuo obtido apos considerar estes

elementos que modelam as relagdes entre municipios.

Quando maior a contiguidade deste municipio i, mais ele esta conectado aos é
aos seus vizinhos, e maior é o beneficio da difusdo intra-regional da tecnologia.

Em outras palavras, w; € a esséncia da difusdo da tecnologia. Coe e Helpman

(1995) definem este termo como uma fun¢cdo da extensdo do comércio entre
regides, na proposi¢cao de que o comércio intra-regional de bens tangiveis facilita
a exportagcao de idéias. Além disso, destaca-se também a importancia deste tipo
de modelo para captar a importancia dos efeitos da posi¢gao geografica. Neste

trabalho focaliza-se uma simples abordagem em que w; € completamente

determinada pela vizinhanga. Além disso, Keller (2004) sugere que a difusdo da
tecnologia esta geograficamente localizada, na idéia de que os efeitos da
produtividade de P&D declinam com a distancia geografica entre as regides. A
variavel PTF, aumentada pela espacialidade, € contabilizada por meio da

substituicdo da expressao (5.3) na equagao (5.2):

N
(INYiiq =Ny )/t =INAy + 2InY wi((ny q—Iny4)/t)...
j=i (5.4)

—,6’1.Inyi’t + ,Hz.lnsi’t + f51n hi’t - fs(N+g+9)+ &
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Outra hipotese que deve ser levada em conta, ja foi discutida na secéo anterior, a
que haja uma disputa espacial pelos recursos de capital fisico e capital humano.
Neste caso, o efeito observado da lag espacial do crescimento econémico dos
vizinhos suplantaria os efeitos da difusdo da tecnologia, o que levaria a um valor

negativo do 4.

O segundo efeito de interesse é a difusdo do processo espacial contida nos
termos de erro. Esta especificagdo implica que um choque randémico que afeta

um municipio pode se propagar por outros municipios da amostra por meio da
transformacdo espacial (1- W)™ presente em &, . Esta propriedade pode ser

vista no modelo como parte da difusdo do choque tecnolégico no municipio i e
que afeta municipios vizinhos presentes na amostra. Neste caso, modela-se o
efeito de um choque transitorio sobre a tecnologia dos municipios que néo esta
captado pelas variaveis do modelo e que por consequéncia estdo presentes nos

termos de erros.

A especificagdo econometria espacial procura corrigir nos modelos de regressao
as incidéncias estatisticas espaciais que podem tornar as estimativas
inconsistentes ou ineficientes. De uma forma geral, o principal motivo que torna os
dados estimados inconsistentes relaciona-se a possibilidade da presenca da lag
espacial ndo considerada nas estimativas. Neste caso, a auséncia desta variavel,
quando correlacionadas com as outras variaveis do modelo, acarreta o problema

de viés de variavel omitida, o que torna as estimativas inconsistentes.

Em uma regressao espacial genérica este problema pode ser tratado sem definir
a principio se os efeitos sao globais ou locais. A metodologia inicial consiste em
inserir na regressao um termo de defasagem espacial da variavel dependente que
capte a influéncia do crescimento econémico dos municipios vizinhos j no
crescimento econémico particular do municipio i. Escrevendo esta situagao em
forma matricial tem-se um modelo do tipo autorregressivo espacial (spatial auto
regressive, SAR):

Y = pWY + XB +U (5.5)
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em que p é o parametro a ser estimado de defasagem espacial, W é matriz de

pesos espaciais, e U um termo de erro iid. Neste caso, a auséncia do termo

PWY pode acarretar a inconsisténcia nas estimativas.

Por seu turno, a especificacéo (5.5) pode ser reescrita da seguinte forma:

Y(I-pW)=XB+U (5.6)
que implica,
Y =(1-pW) ' XB+(1-pW) U (5.7)

Se for feito uma expansé&o da forma reduzida considerando w;; < 1 e |p| <1 tem-se

a inversa de Leontief (Anselin, 2001):

(I=pW) =1+ pW + p°W 2 + ... (5.8)
E o multiplicador do modelo espacial € dado por:

E(Y | X)=(+pW + p?W? +...)XB (5.9)

O multiplicador espacial mostra como os efeitos se movem no espaco. Todas as
localizagbes estdo envolvidas, porém, com importancia decrescente no espaco.
Duas questdes importantes devem ser levadas com conta na equagao (5.9). Uma

referente a importancia do efeito do multiplicador espacial p, pois, quanto maior a

sua magnitude mais os efeitos se espalham no espaco, e a segunda, em relagéo
a matriz de pesos escolhidas W, dado que dependendo da quantidade de vizinhos

os efeitos vao se espalhar mais ou menos.

Nao obstante escrevendo o termo de erros U, da equagao (5.7), como
¥Y=(1-pW )‘1U obtém-se a seguinte especificacdo para a matriz de variancia-

covariancia para o modelo (5.5):

® = E(¥¥')= [(I — W UU(1 - pW )T

© =c2|[(1+ pW + pPW 2 )1+ oW+ p2W 24 )| (5.10)
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Pode-se observar que os termos de erros da equagao tornam-se heterocedasticos
a medida em que os efeitos espaciais se espalham nos erros de X. Nesta
condigdo, o modelo é referido na literatura de econometria espacial como
SARSAR, isto é, possui uma variavel que de lag espacial no lado direito, no
presente caso, a taxa de crescimento econdmico dos vizinhos, e efeitos

heterocedasticos.

Uma segunda possibilidade consiste na auséncia do termo de defasagem
espacial como variavel explicativa, isto €, quando a defasagem espacial nédo é
significativa para explicar movimentos da variavel dependente, porém, com os
termos de erros auto-correlacionados espacialmente. Tal especificacédo é

formalizada como um modelo de erro espacial (spatial error, SER).
Y=XB+¢ (5.11)
e=pWe+e

onde ¢ é o termo de erro auto-correlacionado e e € um termo de erro i.i.d. O
modelo final, pelo mesmo motivo anterior, € definido como SERSAR se os efeitos

s30 globais, ou SERMA, se os efeitos so locais 2.

Estas propriedades implicam que os estimadores usuais, tais como OLS, seriam
viesados, inconsistentes. O método de estimacado apropriado neste caso é o
estimador maxima verossimilhanga (ML) (Anselin e Bera, 1988; Lee, 2004) ou

estimador GMM (Kelejian e Prucha, 1999). Na literatura recente, muitos trabalhos

% Uma possibilidade alternativa para o calculo da varidncia da equagado (5.5) ou (5.11) é a
imposicao de que a distribuigdo do efeito espacial segue um processo em que apenas 0s vizinhos
de primeira e segunda ordem determinem a distribuicdo do erro espacial. Neste caso, supde-se
uma estrutura de média movel (MA) nos erros. Esta restrigdo implica uma matriz de variancia-

covariancia igual a ® = az[l —p(W +W) + pz(\NW '):l 0 que pode ser computacionalmente

oneroso de ser feito, j4 que o modelo GLS exigiria que (X'®_1X)onde e matriz ®, com

dimensdes N x N, pode ser impossivel de ser invertida. Por este motivo, em geral os desvios-
padrao dos modelos sao calculados pelo método AR. Como modelo AR pode ser transformado em
modelo MA, usualmente, utiliza-se a hipotese de erros AR sem nenhum custo tedrico para a
modelagem econométrica.
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fornecem evidéncias empiricas de auto-correlagdo espacial no crescimento:
Conley e Ligton (2002), Easterly e Levine (1997), entre outros. A propriedade final
deste modelo é associar a presengca ou auséncia das externalidades sobre o

crescimento econémico.

Kelejian Prucha (1999) desenvolvem um modelo GMM (Generalized Spatial

2SLS) no qual é possivel obter, o valor p referente ao erro espacial, conforme

especificado em (5.11), e utiliza-lo para tornar a estimativa dos parametros
eficientes em relacdo ao GMM padrao. Os principais passos para a estimagao
consiste em estimar o modelo de lag espacial por 2sls (com instrumentos
adicionais de WX, W?3X, etc.) para as variaveis endégenas do modelo. Em outras
palavras, realiza-se a estimagdo do modelo de lag espacial em dois estagios,
sendo os vizinhos das variaveis exdgenas de primeira, segunda, ou ordens
superiores, utilizados também como instrumentos. A estimagao dos modelos com
variaveis dependentes defasadas espacialmente via Método das Variaveis
Instrumentais € wuma alternativa robusta as estimagbes por Maxima
Verossimilhanga, ja que a hipotese de normalidade dos erros ndo é mais

necessaria.

Vale ressaltar que em relagcdo ao modelo GMM, discutido do Capitulo 3 da
presente tese, a principal diferenca diz respeito a eficiéncia alcancada pelo
método de Kelejian Prucha (1999) em relagdo ao método GMM ja discutido. Os
autores mostram que o GMM tradicional é consistente, porém, nao eficiente.
Neste caso, a principio, a metodologia GMM tradicional, o qual também utiliza
residuos heterocedasticos para obter estimativas mais eficientes em relacdo ao
método 2sls, pode ser implementado no lugar do modelo proposto por Kelejian

Prucha (1999). No entanto, ha o risco inerente de se cometer o erro do tipo Il.

Kelejian e Prucha (1999) obtém as seguintes condigcbes de momento para estimar

o parametro de defasagem espacial p:
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em que os residuos e sao obtidos no primeiro passo do GMM, e. = We; e =

WWe . O objetivo consiste em minimizar a seguinte fung&o critério:

an=u, (0,02 v (p.0?)

utiliza-se o parametro estimado o em um modelo de regressao generalizado

factivel (FGLS) o que torna as estimativas ja consistentes também eficientes.

5.1.1 Métodos para identificar auto-correlacdo espacial global e local

A dependéncia ou auto-correlacdo espacial podem ser definidas com a
coincidéncia de valores similares com a similaridade local (Anselin, 1996). Além
disso, existe auto-correlagao positiva quando altos ou baixos valores de uma
variavel randémica tendem a formar clusters no espacgo. Existe auto-correlagao
espacial negativa quando areas geograficas tendem a apresentar vizinhos com
valores bastantes dissimilares. As interagdes espaciais entre regides podem ser
avaliadas usando técnicas analise exploratéria espacial de dados (exploratory
spatial data analysis, ESDA) um conjunto de técnicas que objetiva descrever
visualizando a distribuicdo espacial, identificando localizagdes atipicas ou
outlinears espaciais, detectando padrdes de associagcbes espaciais, clusters ou
hot spots, e sugere regimes espaciais ou outras formas de heterogeneidade
espacial. Estes modelos fornecem medidas de auto-correlagdo espaciais globais
e locais. A medida de auto-correlagdo espacial global é usualmente baseada na
estatistica | de Moran (Cliff e Ord, 1981). Esta estatistica é escrita da seguinte
forma matricial:

N z'Wz

(5.13)

S, 'z



89

Onde z é o vetor de N observagdes que divergem da média, W é a matriz espacial
de pesos e Sy € igual a um fator de escala da soma de todos os elementos de W.
A estatistica | de Moran fornece um indicador formal para o grau de associagao
linear entre o vetor de valores observados z e o vetor Wz de pesos médios
espaciais de valores de vizinhos, conhecido vetor de lag espacial. Valores de |
mais altos do que o valor esperado E(I) = - 1/(N -1) indicam uma auto-correlagcao
espacial positiva. Desde que a estatistica | produza uma medida escalar para
cada entrada no conjunto de dados, ela ndo pode discriminar entre clusters
espaciais de altos valores e clusters espaciais de baixos valores (Anselin, 1996).
Para quatro diferentes quadrantes o Moran Scatterplot corresponde aos quatro
tipos de associacdes espaciais locais entre 0 municipio e seus vizinhos: High-
High para um municipio com auto-valor rodeado por municipios com autos
valores, Low-High um municipio com baixo valor rodeado por municipios com
altos valores, etc. Quadrantes High-High e Low-Low (inversamente, Low-High e
High-Low) sugerem uma auto-correlagdo espacial positiva (negativa) indicando a
presenca de clusters com valores similares (dissimilares). O Moran Scatterplot
pode assim ser usado para visualizar localizagbes atipicas, isto €, municipios nos

quadrantes Low-High e High-Low.

A auto-correlagdo espacial global pode também ser visualizada por meio de
graficos da expressao | de Moran, dado que o método mede o coeficiente de
inclinagao da regressdo Wz sobre z. Além disso, ao se considerar as informagdes
fornecidas pelo Moran Scatterplot, deve-se apresentar um indicador para a
significancia das associagdes espaciais. Assim, pode-se calcular os indicadores
locais de associacdo espacial, (Local Indicators of Spatial Association, LISA)
proposto por Anselin (1995) e definir alguma estratégia estatistica satisfazendo
dois critérios: primeiro, o LISA para cada observagao fornece um indicador de
significancia para clusters espaciais, segundo, o somatério de LISA para todas as
observagbes € proporcional a um indicador global de associagdo espacial. A
versao local da estatistica | de Moran para cada municipio i pode ser escrita

como:

|=X(in)1—‘“iwu(x<j)—u) mo = 3 (x(1)- ) IN (5.14)
0 j#i j#i
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Em que cada x (i) é a observagdo no municipio i, #é a média das observagdes

entre os municipios. Um valor positivo para | indica um cluster espacial tanto para
altos quanto para baixos valores ao que passo um valor negativo indica um

cluster espacial de valores dissimilares entre um municipio e seus vizinhos.

5.1.2 Matriz de Pesos

Com intuito de modelar a interdependéncia entre os municipios deve-se
especificar uma matriz de pesos espaciais W. Mais precisamente, cada municipio
esta conectado a conjunto de municipios vizinhos por meio de um padrao
puramente espacial introduzido exogenamente em W. A diagonal dos municipios

w; € formada por zeros, ao passo que os elementos fora da diagonal de w;

indicam a forma como o0 municipio esta espacialmente conectado com o municipio
J- A fim de normalizar as influéncias externas sobre cada municipio a matriz de
pesos € padronizada para ter somatérios de linha igual a unidade. Para cada
variavel x a transformacéo espacial conduz a expressdao WX, e refere-se a uma
variavel de lag espacial, a qual define os pesos médio das observacgdes de seus

vizinhos.

Anselin (2001) especifica que varias matrizes sdo consideradas na literatura:
matrizes de contiguidade binaria, matrizes espaciais de pesos binarios com ponto
de corte baseado na distancia, ou mesmo matrizes mais sofisticadas baseadas
em pesos espaciais na distdncia com ou sem ponto de corte. O ponto de corte
pode ser 0 mesmo para todos os municipios ou pode ser definido especificamente
para cada municipio, conduzindo ao ultimo caso, por exemplo, a uma matriz de
pesos com Kk vizinhos mais proximos. Quando o mesmo ponto de corte é

determinado, entdo cada municipio tem o0 mesmo numero de vizinhos.

A nocao de distancia é bastante geral, e ndo existem critérios rigidos que
determinem qual matriz deve ser escolhida. A uUnica obrigagcéo é os termos de
conectividade w; devem ser exdgenos ao modelo a fim de se evitar problemas de
endogeneidade. A matriz de pesos espaciais escolhida foi a do tipo queen,
comumente utilizada, e estabelece que todos os | vizinhos tém a mesma

influéncia sobre o municipio i considerado.
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A matriz queen tem a desvantagem de n&o levar em conta que os vizinhos mais
proximos podem ter influéncia relativamente maior em i. Porém, a sua principal
vantagem é que ndo € necessario estabelecer pontos de cortes especificos a
respeito da distancia 6tima, ou mesmo, determinar arbitrariamente a quantidade

6tima de k vizinhos que influenciam o municipio i.

5.1.3 Equacbes Simultaneas

Conforme estabelecido na revisao de literatura presente no Capitulo 4, espera-se
observar relagbes entre desigualdade interpessoal de renda, disponibilidade de
crédito e o crescimento do PIB per capita do municipio. Para tratar destas
intrinsecas fontes de simultaneidade, faz-se mister estabelecer suposicbes de
causalidade no qual seja possivel identificar efeitos das variaveis de desigualdade

e o crédito sobre o crescimento econdmico.

Partindo da abordagem tedrica realizada, procura-se verificar uma relagao
negativa entre 0 aumento da desigualdade de renda e a disponibilidade de crédito
no municipio e, atrelado a isso, o possivel efeito de reducdo do crescimento
econdmico. Contudo, ndo se pode desprezar a simultaneidade do crédito como
determinante da desigualdade, por exemplo, a disponibilidade de crédito pode
aumentar a desigualdade de renda, dado que os bancos tendem a emprestar para
agentes com maior riqueza. Por sua vez, fatores que incidem sobre o crescimento
econdmico, como possiveis crises de carater nacional, choques negativos sobre 0
produto, e eventual aumento do desemprego, também devem incidir
negativamente sobre a disponibilidade do crédito. Em outras palavras, ha
relacbes simultaneas ou variaveis omitidas que tornam enddégenos os parametros
estimados entre crescimento econémico, desigualdade e disponibilidade de

crédito.

Assim, deve-se efetivamente estabelecer relagbes causais que reduzam a
endogeneidade entre estas variaveis, e que ao mesmo tempo possibilitem a
identificacdo a posteriori dos parametros. Para cumprir este objetivo, segue-se a
abordagem step wise, que consiste em elaborar o modelo estrutural, sustentado

pelas hipoteses tedricas ja discutidas. Apds sugerir uma forma estrutural para a
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relacdo entre as equacgdes, deve-se obter sua forma reduzida, observando as
condigdes de ordem. Seguindo as hipoteses tedricas estabelecidas, propde-se o

seguinte modelo estrutural:

N
X CTeS, 1006 006 = Bo T A-IN D W X CT€S | 10065006 = F1:INY 1906 + - (5.15)
j#i .

ot foudncred; go6.0006 + Bs INN 1691 — B4 (N+0 + )+ 44

Incred; 19962006 = o — 41X IN€Q 191 2000 + X2 INY 1906 + 142 (5.16)

tx des, = 7o — 71PjOVeM, oo, + 7, INY; 1905 + L5 (5.17)

1,1991,2000

em que, tx cresrepresenta a taxa de crescimento econdmica entre 1996 a 2006
dos municipios, Yyi: representam o PIB per capita no inicio do periodo; Incred; é

uma variavel para medir a disponibilidade de crédito e foi definida como o crédito
médio per capita no periodo entre 1996 a 2006; tx des é a taxa de desigualdade
entre 1991 a 2000, h;; representa o estoque de capital humano; pjovem é
proporcao de individuos com 15 a 25 anos no municipio i, e 4 s&o os termos de
erro de cada equacgao; n, g e 6 tem a mesma denominagao anterior, e supde-se
que (g +6) = 0.05.

Ressalta-se que a estimativa dos sistemas requerem que a condigao de rank e a
condi¢ao de ordem (ou condigcao de identificagao) sejam satisfeitas. Na condicéo
de ordem o numero de variaveis excluidas do modelo deve ser igual ou superior
ao numero de variaveis enddgenas presentes no lado direito do sistema de
equagdes, quais sejam, a variavel crescimento da desigualdade e estoque médio

de crédito.

Se o sistema de equagdes utilizado possui um grande numero de variaveis
qualquer erro de especificagao tende-se a distribuir-se ao longo do modelo. Neste
cenario, quanto mais parcimonioso o modelo melhor, dado que reduz-se a
probabilidade de que algum erro de especificagao altere de forma significativa a
equacgao “mais endogena’, no presente caso, os coeficientes da equagéo da taxa

de crescimento econdbmico.
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Uma possivel estratégia para se obter os coeficientes restantes baseia-se
imediatamente na propria estrutura de estimativa pelo método de minimo
quadrado em dois estagios (2sls). Uma das vantagens consiste no fato de que as
variaveis omitidas, e que poderiam acarretar vieses nas estimativas, séo
controladas pelas variaveis instrumentais utilizas (para detalhes desta

metodologia em equacgdes simultédneas ver Greene, 2003).

Sao adotadas duas estratégias para a obtengdo dos coeficientes no sistema de
equagdes 5-16 — 5.18. Na primeira supde-se que os parametros «, da equagao
5.16 e y, da equagdo 5.15 sejam iguais a zero. Neste caso, apenas a

desigualdade de renda afeta a disponibilidade de crédito.

Acredita-se que o0s parametros das variaveis de lag espacial, crédito,

desigualdade das equagdes (5.15) e (5.16) sao endogenas, isto &,

N
E[Zwijtxcresmg%;m%,yj¢0, E(Incred,,,)#0, e E(txineq;,u,)#0. De tal

j#i
forma que os parametros destas variaveis nao sdo identificaveis pelo modelo
OLS.

Destarte, ao pressupor «, =0 e y,=0, a equacao (5.17) & substituida na equagéo
(5.16), e posteriormente, a equagao (5.16) é substituida na equacgéao (5.15), de tal

forma, que se obtém o modelo da forma reduzida:

Incred; 19962006 = 0 + ?4PIOVEM; 1997 + €, (5.18)

N
tx Cresi,1996;2006 =T + ﬂ“zwijtx Cr.esj,1996;2006 _ﬂ1'|nyi,1996 ... (5 19)
j#i .

<o+ 7. PJOVEM, g51 + B3 INN g0 — B,(N+ g +5)+ €,

0 parametro 4 é obtido por meio de instrumentos compostos pelos vizinhos do

PIB per capita e do capital humano.
na equacao (5.18),

Do = Qg — Q479
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@1 =—a4.(=71)
e na equacao (5.19),
7o = PBo + Palag — 7o)
7wy = Po-(—a1.—71)

As equacgbes 5.17 e 5.18 compdem os modelos que permitem a estimativa

consistente das equagdes (5.15) e (5.16).

Dadas as caracteristicas da estrutura econométrica proposta € possivel estimar o
modelo realizando as regressodes (5.17), (5.18) e (5.19), e os parametros obtidos
retornam os coeficientes da forma estrutural. Para tanto, a pressuposicéo para

que os parametros de crédito e desigualdade sejam identificaveis é a de que

E(pjovem; jgq1, 113) = E(pjOvem,; 199¢,€4) = E(pjOvem; jgq1,€,) =0 (5.20)

A segunda proposta de estimativa do sistema de equagdes 5.15 — 5.17 consiste
pressupor que os parametros «, € y,, respectivamente, das equacgdes 5.16 e
5.17, sejam diferente de zero. Neste caso, a estratégia adotada de identificacédo
de o, e y, segue a abordagem de Ferreira et al. (2004), na qual, considera-se
que as variaveis PIB per capita e capital humano dos vizinhos em segunda ordem
de contiguidade sejam instrumentos apropriados para o PIB per capita e
escolaridade especifico do municipio®®. Neste caso, o sistema 5.15 — 5.17 é

acrescido de mais duas equagoes, tal que,

N
INY 100 = % +% D Wi INY; 1906 + Lg (5.21)

j#i

% Em Ferreira et al. (2004) os instrumentos utilizados foram relativos a primeira ordem de
contiguidade dos vizinhos. Nas equagdes propostas isto ndo pode ser feito, pois, os vizinhos de
primeira ordem sado instrumentos para a lag espacial. Neste caso, se a primeira ordem
contiguidade fosse utilizada como instrumentos do PIB per capita e capital humano o sistema néo
seria identificavel.
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N
INh; 1906 = S0 +§1ZW2ijhi,1996 + Us (5.22)

j#i

Apobs substituir as equagdes 5.21 e 5.22 no sistema 5-15 — 5.17, e realizando as
devidas manipulagdes algébricas, as equagdes sob a forma reduzida sdo dadas

por:

N
Incred; 1996 2006 = Po + @1 PIOVEM, 1551 + @, Zwij INY; 1906 + €4 (5.23)

j#i

N
tX CresS; 1996:2006 = %o T i.ZWith Cre€S 1996:2006 T 71-PJOVEM; 199¢ + ...

7 N (5.24)
et T3 ) W INY, je0s + T3 O Wi jee5 — B, (N+T +5)+ €,
j#i j#i
. N 2
tX deS,; o o000 = So — VAPIOVEM, g, + &> W2 INY, g0 + €, (5.25)

j#i

e 0s parametros do sistema de equagdes na sua forma estrutural de 5.15 a 5.17

podem ser novamente obtidos:

na equacao (5.25),

So =70 t71:%

&1 =716

na equacao (5.24),

7Ty = By + Bido + Baso + Bsay¥o + Babo7o

7y = Bo(—aq.— 7q)

Tty = P18y + B38172

7Ty = P64

e na equacao (5.23),
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Po =y —ay(yo +7280) + .8
@y =—a,.(=71)

@, =& (o, —ayy,)

As duas diferentes formas de especificacdo do sistema de equagéo 5.15 — 5.17
foram propostas com o objetivo de mostrar que a proporcdo de jovens € um
instrumento robusto para a desigualdade, mesmo com a utilizagdo de lags
espaciais como instrumentos adicionais para a desigualdade. Como no Capitulo 3
variadas estimativas econométricas sao apresentadas para testar a robustez da

variavel instrumental adotada.

5.2 Resultados

5.2.1 Analise Espaciais Descritivas

A Tabela 5.1 denota as estatisticas descritivas de indicadores do desenvolvimento
econdémico e credito, retratando algumas das principais caracteristicas das
variaveis utilizadas nas estimativas. Como pode ser observado, em média,
municipios com PIB per capita inferior a R$ 3.145,00, em 2000, (valor médio do
PIB per capita dos municipios brasileiros neste periodo) apresentam taxas médias
de crescimento econbmico maiores, caracterizando o efeito Catching-up ja

observado anteriormente nas regides mais pobres do Brasil®°.

BA descrigao da fonte de dados utilizados nos capitulos 5 estdo no Anexo A.2 da presente tese.
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TABELA 5.1 — Estatisticas descritivas dos dados utilizados na estimativas
econométricas

Todos In PIB p.c. >1,146 |In PIB p. c.<1,146

Média D. P. Média D. P. Média D. P.

Tx. Cres. PIB per capita 0,047 0,043 0,027 0,042 0,063 0,037
PIB per capita 1996 3,582 3,744 5,919 4,479 1,631 0,777
PIB per capita 2006 5,448 5,780 8,095 6,801 3,238 3,461
Escolaridade 1,146 0,407 1,413 0,228 0,923 0,390
Relacao Industria/PIB 0,126 0,184 0,197 0,223 0,067 0,113
Tx. Crec. indice de Gini 0,005 0,013 0,002 0,011 0,008 0,014
Indice de Gini 1991 0,535 0,055 0,532 0,055 0,537 0,056
indice de Gini 2000 0,560 0,058 0,541 0,055 0,576 0,056
Tx. Crec. 20% Ric./40%Pob. 0,050 0,310 0,011 0,046 0,083 0,415
20% Ric./40%Pob. 1991 11,072 4,248 10,873 3,549 11,238 4,747
20% Ric./40%Pob. 2000 15,054 26,821| 11,475 4,263| 18,042 35,856
Relacao Cred./Dep 1,289 1,453 1,450 1,614 1,153 1,286
Relagao Crédito/PIB 0,143 0,590 0,114 0,160 0,166 0,786
Crédito per capita 0,532 1,293 0,749 1,207 0,350 1,334

Nota: Os dados referentes a depdsitos contabilizam Depdésitos a Vista do Setor Privado e Publico,
Depdsitos de Poupanga e Depdsitos a Prazo

Fonte: Elaboracdo prépria a partir de dados obtidos do IPEA e BACEN

Desta divisao, apenas 5% dos municipios, com renda superior ao In do PIB per
capita de 1,146, pertencem as regides Norte e Nordeste, enquanto, 75% dos
municipios dos municipios com renda inferior a este valor estdo presentes nestas
mesmas regides. Os municipios menos desenvolvidos convivem com menor
relacdo de industria/PIB e menor média de escolaridade. Além disso, tais
municipios possuem maiores taxas de desigualdade, em termos do indice de Gini
e relacdo Ricos/Pobres. Nao obstante, tais taxas de desigualdade foram

crescentes ao longo do periodo 1991 a 2000%.

Quanto as variaveis financeiras notaram-se algumas particularidades. Municipios
com PIB per capita superior a R$ 3.145,00, em 2000, possuem uma relagdo

crédito/PIB inferior aos municipios mais pobres, mas tém uma relagéo

% Devida a pequena variaggo do indice de Gini no periodo estudado optou-se por utilizar a relagao
entre os 20% mais ricos/40% mais pobres como medida de desigualdade para as estimativas.
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crédito/depdsito e crédito per capita superior. Estas evidéncias mostram, que em
meédia, 0os municipios mais desenvolvidos apresentam mais disponibilidade de
crédito, como esperado, contudo esta reducdo do crédito ndo reduz na mesma
proporg¢ao que o PIB. Esta caracteristica pode estar associada aos programas de
crédito imobiliarios e, principalmente, de financiamento agricola promovido pelo
1?7,

Governo Federa Mas, de uma forma geral, verifica-se que existe maior

disponibilidade de crédito per capita nos municipios mais ricos.

Na sequéncia, estimou-se a tipologia das auto-correlagdes espaciais por meio do
Moran Scatterplot e o LISA, com seus resultados apresentados, respectivamente,
nas figuras 5.1 e 5.2. Conforme pode ser observado nesta figura existe um padrao
espacial em que o crescimento econdmico parece estar vinculado principalmente
as regides do interior nordestino (com exce¢édo do Piaui e Maranhao) e norte do
Centro-Oeste e Regidao Norte. Ao mesmo tempo, estas regides que concentram o
crescimento econémico, também se tornaram relativamente mais desiguais. As
caracteristicas deste processo ja foram discutidas no Capitulo 2 da presente tese.
O crédito por sua vez, como se esperava, possui uma forte correlagdo regional

com o PIB per capita.

" Para mais detalhes consultar Assungao e Feres (2007)
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FIGURA 5.1 — Moran Scatterplot da principais variaveis que compde o modelo economeétrico.
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Dentre as variaveis na Figura 5.1, a taxa de crescimento econémico e a taxa de
crescimento da desigualdade apontam uma auto-correlagao espacial high-high, tal
que municipios da regidao Norte e Nordeste aumentaram sua renda per capita,
porém, tornaram-se mais desiguais ao longo do periodo. Nas demais regides a
variavel de crescimento econdmico exibe um padréo de auto-correlagéo negativa,
ou seja, o predominio de padrbes high-low e low-high, porém, percebe-se um
padrao low-low do crescimento da taxa de desigualdade de renda, nas Regides

Sudeste, Sul, Centro-Oeste e parte central da Norte.

A variavel de PIB per capita sugere um padrdo de auto-correlagéo espacial mais
bem definido, em que, as regides Sudeste, Sul e Centro-Oeste sdo high-high as
regides Norte e Nordeste sdo low-low. A configuragdo da disponibilidade de
creédito per capita, de uma forma geral, sugere uma concentragdo no estado de
S&o Paulo, e em grandes extensdes territoriais localizadas na Regidao Centro-
Oeste e Sul. Contudo, nestas regides ndo ha indicios de auto-correlagdo positiva
tdo bem definida como o PIB per capita, dado que os padrbes high-low e low-high
sdo constantes. De uma forma geral, a auto-correlagao espacial low-low, que
cobre a regido Norte e distribui-se até Minas € mais homogénea. Ha, no entanto,

uma correlagéo positiva entre o crédito per capita e PIB per capita®.

A seguir, na Figura 5.2, faz-se o Local Indicator Of Spatial Association (LISA) para
testar a existéncia de autocorrelagdo espacial local para as variaveis de
crescimento econémico e desigualdade; PIB e crédito per capita, ou seja, avalia-
se a presenga de auto-correlagdo espacial e a sua significancia localmente. O
LISA mostra as regides onde os valores altos (high-high) ou baixos (low-low)
(variavel dependente e variavel dependente defasada espacialmente) estido
correlacionados por meio de efeitos transbordamento. As regides com valores

high-low e low-high s&o outliers com auto-correlacao espacial negativa.

%8 A correlagéo foi de 0,38, com p-valor de 0,000.
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FIGURA 5.2 — Local Indicators of Spatial Association (LISA) da principais
variaveis que compde o modelo economeétrico.
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Como pode ser observado, o crescimento econbmico apresenta varios pontos
dispersos em que o LISA é significativo. Os principais pontos locais de
crescimento econdmico, em termos de numero de municipios abrangidos, estédo
localizados no Norte e Nordeste, sugerindo a presenga de clusters de crescimento
econdmico nessas regides. O crédito per capita apresenta clusters em municipios
do Centro-Oeste. A taxa de desigualdade possui poucos pontos isolados no mapa
de significancia estatistica.

O LISA do PIB per capita é certamente a melhor ilustracdo dos diferenciais de
renda entre as regides Norte e Sul do Brasil. Existe uma forte associagao espacial
de riqueza que compde os municipios entre Sao Paulo até o Sul do Centro-Oeste,
além dos estados de Santa Catarina e Rio Grande do Sul. O inverso também é
verdadeiro para os municipios da faixa que abrange o interior nordestino até leste
da Regidao Norte, os qual compdem o principal cluster de pobreza observado no

territorio brasileiro.

5.2.2 Resultados Econométricos

A seguir, na Tabela 5.2, sdo apresentados os resultados para a regressao
abordando os possiveis efeitos espaciais sobre as regressdes realizadas. Os
modelos sdo estimados, inicialmente em OLS, para posteriormente compara-la
aos resultados obtidos utilizando os métodos de econometria espacial, e referem-
se as equagdes sob a forma reduzida, especificamente, as equacdes de 5.17 a
5.19.

Os modelos (1), (2) e (3) apontam que a proporgao de jovens tem a correlagao
esperada com a proposta da presente tese, qual seja, efeito negativo sobre a taxa
de desigualdade, e efeito indireto e positivo sobre o crédito (via taxa de
desigualdade) e efeito indireto e positivo sobre o crescimento econémico (por
meio da taxa de desigualdade e depois pelo crédito). O objetivo destas
regressdes é observar a probabilidades da presencga de lag espacial ou de auto-
correlacado nos residuos. Nos modelos (1), (2) e (3) € possivel observar que o

teste de Jaque-Bera rejeita nas trés especificagbes a normalidade dos erros. Além
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disso, apenas a variavel taxa de crescimento rejeitou a presenga de

heteroscedasticidade nos residuos.

Os testes de auto-correlacdo espacial nos residuos (SAC) também s&o
importantes indicadores para a escolha dos tipos de modelos que devem ser
adotados: SAR, SER, ou uma juncdo de ambos. A regressao (1), por exemplo,
referente a taxa de crescimento econémico, sugere a presenca de defasagem
espacial de auto-correlagdo espacial nos residuos, pois rejeita-se todos os testes.
Contudo, o valor da LM Robusto (lag) foi baixo, o que pode um indicativo de que o
modelo seja apenas de SER. Os modelos (2) e (3) aceitam a hipdtese para LM
Robusto em lag e erro, o que sugere a auséncia de efeitos espaciais nestas
regresséeszg. Estes resultados tendem a apontar que os residuos podem
apresentar a heteroscedasticidade causada pela auto-correlagdo espacial,

conforme sugerido pelos padrées observados nas figuras de Moran Scatterplot.

O modelo (3) relaciona-se diretamente a equacgao (5.17) do sistema proposto e
mensura o papel dos jovens na redugdo da desigualdade de renda nos
municipios. Observa-se uma relagdo negativa entre a proporgdo de jovens e o
crescimento da desigualdade. A estimativa aponta para uma relagdo, em que o
aumento de 10% na proporgao de jovens em um municipio tendeu a reduzir a
desigualdade de renda anual, em torno, 2% a. a, ao longo de 1991 a 2000. Como
ja discutido, este efeito reflete o crescimento da escolaridade entre jovens, o qual
reduz as diferengas salariais dos entrantes do mercado de trabalho em relagao
aos individuos mais velhos ja presentes no mercado de trabalho, os quais, em

média possuem menor escolaridade.

% Este resultado pode estar associado a ndo significancia estatistica observada no LISA relativa a
Figura 5.2.
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TABELA 5.2 — Resultados do Modelo de Crescimento Econdémico para os
Municipios Brasileiros — Método OLS e Lag Espacial.

Modelo (1) (2) @) @ (5) (6)
Método , OoLS ! 2SLS - Lag Espacial
Variaveis 1 tx cres cred p.c. txdes 1t cres tx cres tx cres
W tx cres ! 1-0,075  -0,025  -0,150
| 1(0,058)  (0,138)  (0,108)
(Y 1096 ) -0,032+* -0,033%** -0,047***
(0,000) 1(0,001) (0,003)
In cap. humanosge 10,023*** 10,030** 0,000 0,010**
(0,001) /(0,001)  (0,014)  (0,004)
pjovem1 991 i 0,19*** 0,18*** -0,264*** i
1(0,007)  (0,039) (0,091)
tx des 5 -0,187**
(0,034)
cred.p.c. 0,040***
, , (0,009)
(N+g+9) 1-0,090** 1-0,204*** -0,23***  -0,239**
1(0,021) 1(0,021)  (0,051)  (0,024)
Intercepto 10,020 -0,051*  0,103* 0,040"* 0,087 0,051***
1(0,001)  (0,035) (0,014) 1(0,003)  (0,026)  (0,006)
Testes nos Residuos |
Teste F /380,089 90,08 4,034
P-valor 10,00 0,00 0,00
Jaque-Bera (normalidade) ;9008,17 2017997 506356
P-valor ; 0,00 0,00 0,00
Koenker-Basset (heter..) 166,63 4,73 1,62
P-valor 10,00 0,31 0,65
White (heter.) 1366,18 12,75 4,32
P-valor 10,00 0,54 0,88
Testes de SAC |
| de Moran (erro) 120,88 9,18 9,66
P-valor 10,000 0,00 0,00 |
Multip. de Lagr. (erro) 1432,05 83,11 92,45 135,50 2,26 17,009
P-valor 10,00 0,00 0,00 10,00 0,13 0,00
LM Robusto (erro) 150,81 1,56 0,36 |
P-valor 10,00 0,21 0,54
Kelejian-Robson (erro) 132462 53,68 14,86
P-valor 10,00 0,00 0,00
Multip. de Lagr. (lag) /300,28 81,75 92,53
P-valor 10,00 0,00 0,00
LM Robusto (lag) 119,04 0,19 0,44
P-valor 10,00 0,65 0,50
Multip. de Lagr. (SARMA) 451,09 83,31 92,90
P-valor 10,00 0,00 0,00

Notas: 1. pc significa per capita; 2. Erros padrdes robustos entre parénteses; 3. * significante a 10%; **
significante a 5%; *** significante a 1%

Fonte: Resultados da Pesquisa
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As regressodes (4), (5) e (6), ainda na Tabela 5.2, foram realizados em 2SLS,
tomando a primeira ordem de contiguidade das variaveis exogenas do modelo
(PIB per capita inicial, capital humano) como instrumentos para a variavel de lag
espacial da taxa de crescimento, ja que por definicdo esta variavel é endogena.
Por sua vez, as regressdes (5) e (6) também incluiram a proporgcdo de jovens
como instrumento, ja que também foi avaliado o efeito da taxa de desigualdade
(regressao (5)), e crédito per capita (regressdo (6)) sobre o crescimento

econdmico dos municipios.

Nas especificagbes (4), (5) e (6), a defasagem espacial (W tx cres) foi negativa,
porém nao significativa nas trés estimativas. Em relagdo as outras variaveis, os
resultados iniciais mostram que os coeficientes apresentam sinais consistentes
com a literatura de crescimento econdmico e séo significativos ao nivel de 5%.
Estas regressbes apontam que o0s municipios de uma forma geral tém

convergéncia de renda (indicado pelo sinal negativo de In(ymg%)). Além disso, o

logaritmo do capital humano e crédito apresentam correlagbes positivas com a
taxa de crescimento econémico, enquanto a taxa de desigualdade teve uma
relacdo negativa. Chama-se a atengdo para o modelo (5), em que o parédmetro
estimado do capital humano foi igual a zero. Este resultado se deve a forte
correlagdo que existe entre o capital humano e a taxa de desigualdade. Ao
decorrer da apresentagdo dos resultados este problema sera devidamente

tratado.

Como reportado, os trés modelos realizados em 2SLS sugerem que a defasagem
espacial foi negativa, porém né&o significativa. Para tanto, o proximo passo
consiste em tratar a auto-correlagdo espacial nos erros, isto €, realizar o modelo
SER. Para tanto, o método utilizado para se obter a estimativa do termo de auto-
correlagdo espacial nos residuos foi o GMM espacial proposto por Kelejian e
Prucha (1999), conforme especificado no item 5.1 da presente tese. O intuito
principal € observar se o aumento da eficiéncia das regressdes acarreta uma

definigdo mais precisa do efeito da lag espacial sobre o crescimento econémico.

As estimativas do GMM espacial sdo reportadas na Tabela 5.3 a seguir. Destaca-
se que os resultados das outras variaveis, que nao o lag espacial, sdo

relativamente estaveis as regressées OLS apresentadas anteriormente.
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TABELA 5.3 — Resultados do Modelo de Crescimento Econdémico para os

Municipios Brasileiros — Método Lag e erro Espacial.

Modelo (7) (8) 9) (10) (11)
Método ! Erro Espacial /GMM | 2SLSGMM /Erro Espacial
Variaveis L tX cres tx des tx cres | tx cres tx cres
W tx cres ! 0.0024
. (0.002)
ln(yi,1996) 1-0,038*** -0.032** 1-0.033*** -0.034***
1(0,001) (0.001) :(0.001) (0.001)
In cap. humano;ge; 10,028*** 0.035*** 10.035*** 0.017***
1(0,002) (0.002) :(0.002) (0.007)
pjovem;gg | -0.25%** |
: (0.002)
In cred per capita 10,001
1(0,0004)
tx des i -0.10***
: : (0.05)
(N+g+9) 1-0,08* 0,08 1-0,137***  -0,137***
1(0,024) (0,024) :(0,018) (0,018)
W2 In(y; 1906 ) | -0.005*** |
(0.001)
W 2 In cap. humanogg; 0.003
: (0.002)
Intercepto |0,055%** 0.110**  0.0314*** | 0.033*** 0.061
(0,002) (0.014)  (0.002) (0.002) 0.011
residuo espacial (o ) 0,19 0,36 0,34

10,34

10,64

Notas: Erros padrbes robustos entre parénteses; 3. * significante a 10%; ** significante a 5%;

*kk

significante a 1%

Fonte: Resultados da Pesquisa

As estimativas GMM espacial reforgam o resultado das regressbes 2SLS

anteriores, ou seja, o crescimento econdmico dos vizinhos ndo € economicamente

significativo para explicar o crescimento econémico de um municipio especifico.

Como se sabe o modelo 2SLS é consistente, porém, nao eficiente. Quando o

parametro de erro espacial, calculado pelo método Kelejian e Prucha (1999), foi

utilizado para melhorar a eficiéncia da estimativa, o lag espacial tornou-se

eficiente e convergiu em probabilidade para o ser verdadeiro valor, isto €, para
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aproximadamente zero. Assim, tem-se que o melhor modelo para descrever o
crescimento econdmico dos municipios deve ser por meio de um modelo de erro
espacial (SER).

A Tabela 5.4 apresenta os resultados do sistema de equagdes conforme descrito
na se¢ao de metodoldgica. Os resultados exprimem as principais caracteristicas
da relacdo entre as variaveis de desigualdade e crédito para explicar o
crescimento meédio anual entre 1996 e 2006 dos municipios brasileiros.

Os modelos (12) e (13) foram realizados por meio do procedimento OLS.
Desconsiderando qualquer problema de endogeneidade o modelo (13), em
relacdo ao modelo (12), inclui a variavel de crédito per capita, como pode ser
visto, a inclusdo do crédito foi insignificante e, ndo mudou as estimativas dos
coeficientes do PIB inicial e do capital humano. Este efeito € em parte
surpreendente, se esperava que houvesse uma correlagdo positiva entre o
crescimento econdmico e o crédito, de tal forma que, na presencga de algum viés,

este fosse positivo.
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TABELA 5.4 - Resultados das estimativas do sistema de equacdes (5.15) —
(5.17), método OLS e 2SLS

Modelo (12) (13) L (14) (15) (16)
Método oLS ! SMS/2SLS — Sistema 1
Variaveis tx cres tx cres tx cres In cred tx des
ln(yi,1996 ) -0,032*** -0,038*** -0,043***
(0,000) (0,002) 1(0,014)
In cred p.c. 0,001*** ;0,038**
(0,000) 1(0,023)
In 1991 0,023*** 0,016*** 1-0,004
(0,001) (0,003) 1(0,032)
(n+g+9) -0,088*** -0,084*** 10,079
(0,005) (0,025) 1(0,088)
txdes | -8,832*
___________________________________________________________________________________ (1,235
pjovem; gy, -0,523
! (0,361)
Intercepto 0,073*** 0,127*** 0,055*** 0,701*** 0,152**
(0,015) (0,025) :(0,008) (0,033) (0,070)
continuacao
Modelo (17) (18) (19)  (20) (21) (22)
Método SMS/2SLS — Sistema 2 SMS/2SLS — Sistema 3
Variaveis tx cres In cred p.c. txdes tx cres In cred tx des
W tx cres 0,014
(0,04)
ln(yi,1996) -0,073* 0,55*** -0,069*** {-0,064*** 0,707***  -0,089***
(0,045) (0,118) (0,007) 1(0,019)  (0,078) (0,007)
In cred p.c. 0,037+ 10,031%**
(0,010) 1(0,015)
In higo1 0,034*** 10,029+
(0,019) 1(0,008)
(n+g+9) 0,137 10,08
_______________________ 18 20128
tx des -5,16*** . -3,05***
_________________________________________ 27 o8
pjovem; g 0,866 | -0,866**
(0,351) ! (0,351)
Intercepto -0,002 0,672*** 0,152** -0,009 0,672*** 0,152**
(0,047) (0,031) (0,070) :(0,062)  (0,031) (0,070)

Notas: Erros padrbes entre parénteses; 3. * significante a 10%; ** significante a 5%;
*** significante a 1%

Fonte: Resultados da Pesquisa
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Este resultado € de extrema relevancia para as analises aqui realizadas. Em
decorréncia dele, pode se inferir que a endogeneidade que inibe a estimativa
consistente do crédito sobre o crescimento econémico na regressédo OLS, né&o
decorre da simultaneidade entre crescimento econémico e disponibilidade de
crédito, mas da incidéncia que a desigualdade interpessoal de renda tem tanto
sobre o crescimento econédmico como no crédito. Quando se realiza a regressao
do crédito sobre o crescimento econémico, o efeito da desigualdade de renda
sobre o crescimento econémico e sobre o crédito, ndo captado pelo método OLS,
impede que o parametro seja estimado de forma consistente. Em outros termos, a
disponibilidade de crédito, acaba ocasionando o viés de atenuagado sobre o

parametro estimado do crédito®.

As estimativas de (14) a (22) apresentam 3 diferentes sistemas, e utilizam o
método 2SLS, referentes as equacgdes 4.32 — 4.34. Por hipdtese, o conjunto de
regressores controla uma possivel correlagdo entre os erros e as variaveis de

disponibilidade de crédito que tornariam o modelo inconsistente.

O sistema 1 denota um problema em potencial nas estimativas, pois o sistema
reduz o valor da variavel de capital humano e a torna negativa. Ressalta-se que a
metodologia para a identificacdo dos parametros em modelos de sistemas de
equagdes, tal como proposto nas equagdes (5.15) a (5.16), consiste no retorno da
forma reduzida para forma estrutural. Como pode ser notado, quanto maior o
numero de equagdes no sistema, maior o numero de relagdes econométricas
utiizadas para se obter os pardmetros na forma reduzida. Além disso, na
recuperacao do modelo estrutural, as correlagbes entre as covariadas, também

influenciam diretamente os sinais dos parametros estimados.

% |sto significa que se o crédito aumenta o crescimento econdmico, porém, a desigualdade pode
também aumentar, pois, os bancos tendem a emprestar para individuos que possuem garantias
de pagamento. Segundo as hipéteses da presente tese, se a desigualdade aumentar, o crédito e o
crescimento econdmico reduzem. Desta forma, estas simultaneidades atenuam o efeito do crédito
sobre o crescimento, isto &, viesam a estimativa do coeficiente do crédito para zero.
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No presente estudo este efeito foi particularmente observado quando a equacgao
(5.19) foi estimada contendo a variavel capital humano e proporgéo de jovens. A
correlacao entre estas duas variaveis, mesmo considerando apenas escolaridade

de individuos com mais de 25 anos, o coeficiente f;, variavel de capital humano

na equacao (5.19), foi viesado para zero®'. Por isso, nos sistemas 2 e 3 foram
usadas regressdes adicionais, em que o capital humano e o PIB per capita foram
regredidos, respectivamente, sobre o capital humano e o PIB per capita dos
vizinhos da segunda ordem de contiguidade, conforme discutido no conjunto de
equacoes 5.21 — 5.25. Como pode ser observado, esta nova especificagao elevou
apenas marginalmente o valor dos parametros estimados do PIB per capita e

capital humano sobre a taxa de crescimento econdmico.

Além disso, o sistema de equacgdes (1) avalia apenas o efeito da taxa de
desigualdade sobre o crédito per capita. Neste caso, o efeito da taxa de
desigualdade deve ser analisado com cautela, principalmente porque a variavel
de PIB per capita, também importante para a determinagao do crédito per capita,
nao foi levada em consideragao neste primeiro conjunto de regressores, devido a

sua endogenia com o crédito.

Nos sistemas de equacdes 2 e 3 a variavel PIB per capita, também foi tratada
como endbégena para que seu efeito pudesse ser avaliado sobre o a
disponibilidade de crédito. Nos sistemas 2 e 3, a estimativa sugere que,
respectivamente, o aumento de 10% na taxa de desigualdade reduz o crédito per
capita em torno de 5% e 3%. Nestes termos, a teoria proposta aparenta explicar
adequadamente o efeito negativo da desigualdade sobre a quantidade de crédito

per capita disponibilizada no municipio.

% Este problema ¢ tratado na literatura como efeito confundimento (Judea, 2000). Tal viés ocorre
quando as variaveis utilizadas na modelagem sob a forma reduzida sao fortemente
correlacionadas, a ponto dos sinais dos coeficientes utilizados poderem até mesmo estar
alterados. Esta questdo também remete ao Teorema de Frisch e Waugh (Greene, 2003, pg 27),
segundo o qual, o efeito de uma variavel independente sobre a variavel dependente é corrigido
pela correlagédo entre as variaveis independentes, no presente caso, como a proporgao de jovens
tem relagdo com a escolaridade da populagéo, a presenga de ambas variaveis reduz tanto o efeito
da escolaridade quanto o efeito indireto do numero de jovens sobre o crescimento.
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Os sistemas 2 e 3 incluem a variavel de PIB per capita, devidamente
instrumentalizada, junto ao efeito da propor¢ao de jovens sobre a desigualdade.
Como pode ser observado a variavel proporgdo de jovens foi robusta a esta
especificagao. Por fim, o sistema 3 fez um novo teste para observar se a variavel
de lag espacial mudaria seu efeito mediante a inclusdo do conjunto de equacgdes.
O resultado obtido apenas reforgou as constatagdes anteriores, isto €, o efeito da
defasagem espacial ndo foi significativo para explicar o crescimento econémico

no periodo.

Os parametros estimados confirmam a hipétese da relacédo positiva entre a
disponibilidade de crédito e o crescimento econdmico. As estimativas sugerem,
por meio do sistema de equagdes proposto, que a disponibilidade de crédito
engendrou o crescimento econdmico nos municipios que compde a presente
amostra. O aumento em 10% da disponibilidade de crédito per capita apontou um

aumento no crescimento econdmico em torno de 3%.
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6 CONCLUSAO

O presente trabalho objetivou averiguar a relagao entre desigualdade interpessoal
de renda, restricdo ao crédito e crescimento econbmico nos municipios
brasileiros. Em virtude da endogeneidade entre desigualdade de renda e
crescimento econdmico, determinado pelo viés positivo da tecnologia nos salarios
de trabalhadores mais qualificados, foram utilizados instrumentos, no caso, as

estruturas demograficas presentes nos municipios.

Efetivamente, os objetivos de crescimento econbmico e reducao das
desigualdades, por algum tempo, foram tratados como dicotdémicos, tal que
politicas redistributivas ocasionariam a reducdo do crescimento econdémico. Tal
hipotese baseia-se em premissas de que uma politica redistributiva se assenta,
principalmente, em aumento de impostos dos individuos mais ricos, e 0 seu
efetivo repasse para os entes mais pobres da sociedade. Esta politica, de carater
distributivo sem uma contrapartida especifica, teria por efeito a reducédo da taxa
de poupanga da economia. Nao obstante, a literatura moderna sugere que
politicas redistributivas n&do necessariamente teriam como resultado o retardo do
crescimento econdmico, pelo contrario, a redistribuicdo poderia até mesmo
estimular o crescimento. Tais conceitos destacam a importancia da ampliacdo do
acesso de crédito e escolaridade para os individuos que se situam na cauda

inferior da distribuicdo de renda.

A hipotese inicial da presente tese consistiu em observar se as proposi¢cdes de
Banerjee e Newman (1993) e Galor e Zeira (1993) se fizeram presente no
processo de desenvolvimento econdmico dos municipios brasileiros. Tal hipétese
sugere que a desigualdade inicial da renda, e o seu crescimento, interferem no
crescimento econdmico, na presenca de restricbes ao crédito, e impossibilita a
reducdo da dispersao das rendas per capita. A presente tese corrobora em parte

essa possibilidade.

Analises espaciais realizadas apontam um padrdo de baixo PIB per capita em

municipios presentes principalmente nas regides Norte e Nordeste e Norte de
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Minas. N&o obstante, estas regides também possuiram altas taxas de
crescimento econdmicas no Brasil, porém, ndo grandes o suficiente para
equalizar, ou mesmo, para se aproximar da renda per capita dos municipios
concentrados nas regides Sudeste, Sul e Centro-Oeste e litoral nordestino. As
inferéncias obtidas sugerem que no periodo de taxas acentuadas do crescimento
econdmico, o efeito da desigualdade interpessoal € pouco relevante. Porém, na
medida em que ha reducdo do crescimento econdmico, o efeito restritivo da

desigualdade toma lugar e se acentua.

Uma possivel explicagao para interpretar este resultado € que a desigualdade nao
restringe o crescimento econdmico nos estagios em que o principal motor do
desenvolvimento econdmico é o capital fisico. Por outro lado, a igualdade acentua
o crescimento econémico nos estagios em que a acumulagao de capital humano
€ dominante no processo de crescimento econdmico. Conclui-se que a
desigualdade foi mais incisiva nos municipios que apresentaram reduzidas taxas
de crescimento econdmico. Nestes termos, foi evidenciado que a combinacio
baixo estoque de capital fisico e humano, restricobes de crédito e alta
desigualdade interpessoal de renda podem explicar a condigao de armadilha da
pobreza a que municipios caracterizados na presente tese como losing estao

sujeitos.

Por meio de regressdes quantilicas, observou-se a possibilidade de competicdo
espacial por recursos entre os municipios com taxas de crescimento econémico
mais fortes, contrariando a hipétese de que durante o processo de crescimento
econdmico haja fluxos de externalidades positivas entre estes municipios. Assim,
clusters de crescimento econdémico tendem a influenciar negativamente o
processo de crescimento destes municipios. Se este resultado prevalece,
minimiza-se ainda mais a possibilidade de um crescimento arrojado e que permita

a reducgédo das disparidades regionais de renda dos municipios no Brasil.

A presente tese também avalia as relagbes entre a desigualdade, disponibilidade
de crédito e crescimento econdmico dos municipios brasileiros no periodo entre
1996 a 2006. Os modelos tedricos discutidos sugerem uma estreita relagao entre
estas variaveis de tal forma que municipios menos desenvolvidos possuem menor

acesso ao crédito. Tais hipoteses foram avaliadas por meio de modelos de
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equacodes simultédneas, os quais apontaram que a auséncia de consideragdes da
variavel desigualdade acarreta viés de atenuagdo no coeficiente da variavel
crédito sobre o crescimento econémico, isto €, o coeficiente estimado é viesado

para zero.

Foi observado que o aumento da taxa de desigualdade guarda uma relagao
inversa com a disponibilidade de crédito local. Diante disso, as observagdes
empiricas aqui obtidas sugerem um circulo vicioso de pobreza: regides
economicamente pobres, e que se deparam com o crescimento da desigualdade
interna, incorrem também em reducgéo do crédito, o que, por consequéncia, pode

manté-las distantes das economias mais desenvolvidas.

Supostamente, esta conclusdo empirica resulta de um comportamento hipotético
dos bancos, que devido as menores garantias dos empréstimos realizados em
regides mais pobres, como forma de prote¢cdo para seus lucros, ndo apenas
reduzem a quantidade de empréstimos, como também exigem taxas de juros
mais altas. Este tipo de comportamento traduz-se na redugéo de investimentos de
maior porte de capital fisico. Em conjunto, estes fatores mitigam o papel classico
do sistema financeiro na alocagéo de recursos da poupancga para investimentos, o
que acarreta implicagbes adversas sobre a disponibilidade de crédito por parte

dos bancos, isto €, gera racionamento de crédito, o que reduz o crescimento

econdmico local.

As conclusbes finais da presente tese apontam que mesmo na auséncia de
progresso tecnoldgico ha espacgo para se estimular o crescimento econémico dos
municipios brasileiros. Para tanto, politicas redistributivas deveriam enfatizar o
acumulo de capital humano e ampliacdo de acesso ao crédito para individuos
situados na cauda inferior da distribuicdo de renda. Neste caso, estas duas
estratégias desenvolvimentistas tendem a provocar tanto a redugdo da

concentracido de renda e estimular positivamente o crescimento econémico.
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ANEXO

A.1 Fonte de Dados dos Capitulos 2 e 3

Os dados para presentes nos Capitulos 2 e 3 constam basicamente de duas
fontes, os Censos Demograficos de 1970, 1980, 1991 e 2000 realizado pelo
Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica (IBGE) e de variaveis obtidas
diretamente junto ao Instituto de Pesquisa Econémica Aplicada (IPEA). Como o
numero de municipios entre 1970 a 2000 aumentou de 3.887 para 5.507 foi
necessario adotar uma metodologia de compatibilizagdo para que fosse possivel
realizar as analises em painel. A metodologia de compatibilizagdo € a mesma do
IPEA e IBGE, e baseou-se em Lima et al. (2002)*, na qual os municipios
emancipados ou divididos nos trinta anos considerados sao reagrupados sob a
forma de Areas Minimas Comparaveis (AMC) para 1970. Desta forma, os
municipios foram reagrupados em 3.657 AMC, em que foram excluidas da

amostra a llha Fernando de Noronha e llha Bela.

As variaveis obtidas junto ao IPEA sao o PIB municipal, populagdo do municipio,
escolaridade média de individuos com mais de 25 anos, e o capital residencial do
municipio — como proxy para o estoque de capita fisico da economia — ja estao
sob a forma de AMC para 1970. A variavel mais apropriada para ser utilizada
como capital fisico deveria ser o “Estoque Liquido de Capital Privado” (ELCP).
Porém, o ultimo calculo para o ELCP, realizado pelo IBGE, foi para o ano de
1985, o que inviabilizaria as analises de painel proposta na tese. Contudo,

percebemos que em 1970 o ELCP possui uma correlagao de 0,9810 com o capital

32 LIMA, M. H. P. et al. Divisdo territorial brasileira, IBGE, 2002. Mimeografado. Disponivel em: <
http://www1.ibge.gov.br/ >. Acesso em: 16 de jul. 2008.



130

residencial e uma correlagdo de 0,9777, em 1980. Neste sentido, a variavel

capital residencial foi considerada uma boa proxy para o ELCP do municipio.

As variaveis relativas aos Censos estdo sob a forma de microdados, por isso,
tiveram que ser agregadas sob a forma de AMC, s&o elas: indice de Gini da AMC
para os individuos com mais de 25 anos, com renda superior a zero, de todas as
fontes de renda; proporgdo de individuos entre 15 a 25 anos (jovens); e a
propor¢ao de individuos com idade igual ou superior a 65 anos (idosos). As

proporcoes etarias sdo em relacido a populacao total do municipio.

De acordo com o referencial apresentado na presente tese o indice de Gini
deveria contemplar apenas a fonte de renda relativa ao salario. Contudo, a
pesquisa do Censo de 1970 impossibilita tal alternativa, dado que a pergunta
referente a renda ndo discrimina a origem das fontes de renda. Contudo, foi
calculado o indice de Gini para as fontes da renda do trabalho principal de 1980,
1991 e 2000, e entdo realizado uma analise de correlagdo com o indice de Gini
proveniente de todas as fontes nestes anos. O resultado mostra uma correlagao
acima de 98% para todos os anos, 0 que nos leva a crer que a renda obtida de
todas as fontes é uma variavel proxy razoavel para a estimativa da desigualdade
da AMC relativa a fonte salarial. Neste ambito, a correlacdo calculada carrega
uma informagéo relevante: mesmo considerando todas as fontes de renda, o
principal determinante da taxa de desigualdade interpessoal do municipio é a

renda do trabalho.

A desigualdade de escolarizagdo seguiu a mesma estrutura da variavel de
desigualdade de renda. Foram considerados apenas individuos que estavam

inseridos no mercado de trabalho, com idade superior a 25.

A.2 Fonte de Dados do Capitulo 5

Os dados utilizados para analisar o efeito a relagdo do crédito com a
desigualdade de renda e o crescimento econémico dos municipios foram obtidos
na Estatistica Bancaria Mensal, disponibilizada pelo Banco Central do Brasil

(BACEN) em niveis de municipios seguindo a divisao geografica de 2000.
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Contudo, tal banco de dados tem inicio no ano de 1996 até 2005, e por
consequéncia, ndo agrega dados de crédito para os municipios brasileiros em um
de tempo superior a 10 anos. Dadas as caracteristicas dos presentes dados,
optou-se em utilizar uma média da concessao de crédito realizada nos municipios
entre o ano de 1996 a 2005.

Os outros dados das estimativas foram obtidos juntos ao IPEA. A taxa de
crescimento econémico foi referente ao periodo entre 1996 a 2005. A taxa de
crescimento da desigualdade para as estimativas foi a relagdo da renda entre
20% mais ricos pelos 40% mais pobres, entre o ano de 1991 a 2000. O indice de
Gini neste periodo, conforme discutido no Capitulo 5, apresentou uma variagao
muito pequena, por isso, optou-se pela relacdo da renda dos 20% mais ricos
pelos 40% mais pobres. A propor¢éo de jovens em 1991 foi o instrumento para a
desigualdade. As outras variaveis da estimativa sdo a média de escolaridade em
1991, como variavel de capital humano, e o crescimento da populagao entre 1996
a 2005.



