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RESUMO DA TESE

O estudo dos fatores determinantes da taxa de crescimento econdmico de longo
prazo é central na investigagdo macroecondmica, haja vista que o crescimento sustentado da
renda per capita possibilita a elevacdo do padrdo de vida e do bem-estar social. Dentre tais
fatores, o capital humano é tido na literatura como um dos principais por elevar a
produtividade do trabalho e favorecer os spillovers de conhecimento, expandindo as
possibilidades de producdo na economia (ROMER, 1986; LUCAS, 1988). Sendo assim, as
universidades tém potencial para fomentar o crescimento, porque produzem capital humano a
partir de suas atividades de ensino e pesquisa. (ABEL e DEITZ, 2011).

A relacdo entre capital humano e crescimento econémico, todavia, é moldada pela
qualidade das instituicbes, que também influencia os niveis de produtividade dos paises.
(ABRAMOVITZ, 1986; SEM, 1983; ALI et al., 2016). Segundo Olson (1996) e Acemoglu et
al. (2000), os distintos niveis de desenvolvimento institucional explicam grande parte das
diferencas de renda per capita entre 0s paises.

Além do capital humano e das instituicGes, a atuacdo do setor publico também
pode interferir no desempenho da economia. Nesse sentido, sdo temas bastante discutidos na
literatura: tamanho étimo do governo, estrutura mais eficiente de tributacdo, efeitos potenciais
sobre a produtividade da economia ou sobre o investimento privado, impactos das diferentes
categorias de gasto publico, importancia da governanca e das regras fiscais. (ROMER, 1990;
PRADHAN et al., 1990; EASTERLY e REBELO, 1993; FACCHINI e SEGHEZZA, 2018;
AFONSO e FURCERI, 2010; KIM et al., 2018; BERGMAN et al., 2016).

Em relacdo as politicas de crescimento, a abertura comercial e financeira é
comumente recomendada para os paises em desenvolvimento, apesar de nao haver consenso
na literatura a respeito do impacto da abertura sobre o crescimento. (KIM et al., 2013). Nesse
caso, uma questdo relevante é se o efeito da abertura sobre o crescimento se da,
principalmente, pela via de acumulagdo de capital fisico e humano ou por meio da elevacao
na produtividade total dos fatores.

Nesse contexto, o primeiro capitulo desta tese investiga se o capital humano
formado pelas instituicbes de ensino superior (IES) afeta positivamente o PIB per capita
municipal e estima o efeito da qualidade institucional sobre o crescimento econdmico local. O
exercicio empirico realizado inova e diferencia-se de estudos anteriores da literatura nacional
por estimar o capital humano a partir de indices de eficiéncia das universidades e por construir

um indicador de qualidade institucional dos municipios. Os resultados sugerem que a
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eficiéncia das IES publicas e o desempenho institucional favorecem o crescimento econdmico
local.

No segundo exercicio empirico, testa-se a importancia da qualidade das financas
publicas para o crescimento econémico de longo prazo dos estados brasileiros a partir da
abordagem multidimensional de Barrios e Schaechter (2008), que engloba tamanho do
governo, déficits fiscais e sustentabilidade, composicdo e eficiéncia do gasto, estrutura e
eficiéncia do sistema de receitas. E importante destacar que o uso dessa abordagem minimiza
os erros de omissdo de varidveis e possibilita esclarecimentos adicionais sobre os
determinantes do crescimento e suas interdependéncias. Os resultados evidenciam a
importancia da sustentabilidade das contas publicas e da qualidade da composi¢do e do
financiamento do gasto publico para o crescimento brasileiro.

O terceiro exercicio empirico baseia-se na analise de Kim et al. (2013) para
investigar se os efeitos do comércio e do investimento direto estrangeiro sobre o investimento
doméstico dependem do nivel de renda e do grau de desenvolvimento financeiro dos paises. A
principal contribuicdo em relacdo ao artigo de Kim et al. (2013) consiste em estudar a relacdo
entre abertura e investimento por meio de modelo de painel com efeito limiar, que pode
fornecer evidéncias empiricas mais robustas. Os resultados indicam que o comércio afeta
positivamente o investimento doméstico nos dois regimes de desenvolvimento financeiro e de
renda. Por outro lado, o IDE parece afetar negativamente o investimento doméstico em ambos

0s regimes de renda e nos paises de baixo desenvolvimento financeiro.
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1. EFEITO DAS INSTITUICOES PUBLICAS DE ENSINO SUPERIOR SOBRE O
CRESCIMENTO ECONOMICO LOCAL

RESUMO

O foco central deste primeiro capitulo é investigar os efeitos do capital humano gerado pelas
InstituicOes de Ensino Superior (IES) e do desenvolvimento institucional sobre o crescimento
econdmico em nivel municipal. Para tanto, a abordagem empirica consiste em: (1) estimar
indices de eficiéncia para as IES, a partir da abordagem de fronteira de producéo estocéstica e
por meio do estimador de méaxima verossimilhanca marginal simulada seguindo Belotti e
llardi (2017); (2) avaliar e calcular indices de qualidade institucional; e (3) utilizar os indices
na estimacdo de um modelo de crescimento na forma de painel dindmico, a fim de se obter os
efeitos investigados. Comprova-se que a eficiéncia das IES publicas, via elevagdo do estoque
de capital humano, e a qualidade institucional favorecem o crescimento econdmico local.

Palavras-chave: Instituicbes de Ensino Superior; Capital Humano; Desenvolvimento
Institucional; Crescimento Econdmico.

ABSTRACT

The first paper focuses on the effects that the human capital produced by Higher Education
Institutions (HEI) and the institutional development promote on the local economic growth.
The empirical framework relies on: (1) estimating efficiency indexes for each HEI, through a
stochastic frontier approach and a simulated marginal maximum likelihood estimator
developed by Belotti and llardi (2017); (2) evaluating institutional quality indexes; (3)
estimating a dynamic panel model in order to provide the pursued effects. The results indicate
that the efficiency of the public HEI, via human capital stock increase, and the institution
quality impact positively on the local economic growth.

Keywords: Higher Education Institutions; Human Capital; Institutional Development;
Economic Growth.
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1.1  INTRODUCAO

A investigacdo macroecondmica deve focar, principalmente, no estudo dos fatores
determinantes da taxa de crescimento econdmico de longo prazo e na analise das politicas que
afetam a renda per capita e o bem-estar social no longo prazo. (SALA-I-MARTIN, 2000).
Um desses fatores, destacado na literatura de crescimento endégeno, é o capital humano, que
contribui para o crescimento econémico, ao elevar a produtividade em nivel individual e
favorecer os spillovers de conhecimento. (BARRO e SALA-I-MARTIN, 2004).

Os niveis de capital humano de uma regido, por sua vez, podem ser elevados por
meio da atuacdo das universidades em atividades de ensino, que garantem a formagéo de méo
de obra qualificada, ou em atividades de pesquisa, que possibilitam a atracdo de novas
empresas inovadoras para a regido, aumento da demanda por trabalhadores qualificados e
estimulo a inovacdo de empresas estabelecidas na localidade. (ABEL e DEITZ, 2011).

Além de afetar a demanda e a oferta de capital humano, as universidades
produzem conhecimento e promovem a inovacgdo tecnolégica. Sendo assim, essas instituicbes
tém potencial para fomentar o desenvolvimento econdémico (GOLDSTEIN et al., 1995, apud
DRUCKER e GOLDSTEIN, 2007) e para impactar positivamente o PIB per capita do local
onde estdo estabelecidas (BARRA e ZOTTI, 2016).

Na legislacéo brasileira, a importancia das universidades é evidenciada nos Planos
Nacionais de Educacdo (BRASIL, 2001 e 2014), os quais se baseiam no reconhecimento de
que ndo ha pais desenvolvido sem um forte sistema de educagdo superior. Sendo assim,
consideram objetivos estratégicos: a ampliacdo da oferta de educacdo superior garantindo a
qualidade do ensino, e a execucdo de uma politica de expansdo que minimize as
desigualdades de ofertas regionais e possibilite a interiorizacdo do acesso a graduacao.

Nas duas Ultimas décadas, o Brasil empreendeu uma série de politicas para a
consecucdo desses objetivos, tais como: a instituicdo do Fundo de Financiamento ao estudante
do Ensino Superior-FIES (BRASIL, 2001), do Programa Universidade para Todos-PROUNI
(BRASIL, 2005), do Programa de Apoio a Planos de Reestruturacdo e Expansdo das
Universidades Federais-REUNI (BRASIL, 2007), e a criagdo dos Institutos Federais de
Educacao, Ciéncia e Tecnologia (BRASIL, 2008).

Como consequéncia dessas politicas, ocorreu nos ultimos dezesseis anos uma
significativa expansdo das universidades, faculdades e institutos federais de educagdo
tecnoldgica no Nordeste brasileiro. Entre 2001 e 2016, houve um aumento de 269 Instituicdes

de Ensino Superior (IES), que gerou um incremento de 544 mil vagas nos cursos de
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graduacdo presenciais’. Considerando esse movimento de fortalecimento da educagéo
superior no Nordeste e a demanda dessa regido por politicas de desenvolvimento, levando em
conta ainda a importancia das universidades para a producdo de capital humano, e deste para
0 crescimento econdmico, é relevante investigar se as IES do Nordeste favorecem o
crescimento econdémico dos municipios onde elas estdo estabelecidas.

Seguindo o estudo de Barra e Zotti (2016), e explorando dois painéis de
instituicGes de ensino superior no periodo de 2009 a 2015, este trabalho pretende investigar,
com base em premissa teorica, se o capital humano formado pelas IES do Nordeste afeta
positivamente o PIB per capita dos municipios onde essas instituicGes de ensino estdo
localizadas. Considerando também que os efeitos do capital humano sobre o crescimento
econémico de uma regido podem depender das capacidades sociais, da base de direitos e
capacidades dos individuos, de fatores socioeconémicos e institucionais (ABRAMOVITZ,
1986; SEM, 1983), pretende-se ainda estimar o efeito da qualidade institucional sobre o
crescimento econdémico local.

Para consecucao desses objetivos, estimam-se indices de eficiéncia para cada IES,
a partir da abordagem de fronteira de producdo estocastica e por meio do estimador de
méaxima verossimilhanga marginal simulada de Belotti e llardi (2017). Além disso, calculam-
se indices de qualidade institucional dos municipios baseados em informacGes sobre o
governo local, a participacdo popular, o grau de desenvolvimento social e a estrutura do
mercado local. Em seguida, estima-se um modelo de painel dinamico, por meio do estimador
GMM de Arellano-Bond (1991).

Ha outros estudos na literatura brasileira? que calculam indices de eficiéncia das
universidades, embora com técnica distinta (Data Envelopment Analysis — DEA), todavia, sem
avaliarem a relacdo entre a eficiéncia das institui¢cGes de ensino superior e as possibilidades de
crescimento local. Ha também estudos, como o de Caldarelli et al. (2015), que investigam a
contribuicdo das IES sobre o desenvolvimento econémico, porém de forma simpléria através
da insercédo de apenas uma dummy indicadora da existéncia de uma IES na regido.

E importante destacar também que a maioria dos estudos na literatura nacional usa
o nivel médio de escolaridade da populacdo economicamente ativa como proxy para capital
humano, a qual sé se justifica na auséncia de alternativas mais apropriadas. Este estudo inova
e diferencia-se dos demais por estimar o capital humano a partir de indices de eficiéncia das
universidades, focando, portanto, na dimensdo da qualidade da educacéo e ndo na quantidade.

! Dados do Censo da Educagéo Superior do INEP/MEC.
2 por exemplo, FACANHA e MARINHO (2001) e COSTA et al. (2015).
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Este estudo contribui ainda com a proposicdo de um indice de qualidade
institucional dos municipios, que tenta capturar caracteristicas da sociedade local que definem
suas interacdes politicas, sociais e econémicas, baseado no conceito de instituicdes de North
(1991). Dessa forma, o indicador considera as caracteristicas do governo local, da
participacdo popular, do grau de desenvolvimento social e da estrutura do mercado local.

Além desta introducdo, este capitulo estd organizado em mais quatro se¢fes. Na
primeira, faz-se uma breve revisdo da literatura sobre a importancia das instituicdes de ensino
superior e a relacdo entre capital humano, instituicbes e crescimento econémico. Em
sequéncia, descreve-se a abordagem empirica, a base de dados utilizada e a discussdao dos

resultados. Na ultima secédo, apresentam-se as consideracdes finais.

1.2 REFERENCIAL TEORICO

1.2.1 O Papel das Institui¢cdes de Ensino Superior

A globalizacdo do ensino superior e a maior competi¢do por recursos tornaram 0s
objetivos das universidades cada vez mais inter-relacionados aos propositos de
desenvolvimento regional. (GOLDSTEIN e GLASER, 2012).

Nessa linha, a educacdo superior brasileira, em suas dimensfes de ensino,
pesquisa e extensao, objetiva formar pessoas para atuar nos diversos setores profissionais e no
processo de desenvolvimento da sociedade; desenvolver a ciéncia e a tecnologia; prestar
servigos especializados a comunidade; difundir o conhecimento produzido; etc. (Lei n°
9.394/1996).

Considerando a relevancia desses propdsitos, a literatura tem investigado o0s
impactos das atividades universitarias sobre o crescimento econémico. Segundo Drucker e
Goldstein (2007), nessa area de estudo, ha quatro tipos de pesquisa: estudos de impacto de
uma unica universidade; surveys; estudos de fungdes de producdo de conhecimento; e
desenhos de cross-sectional e quase-experimentos. Em regra, as analises sugerem que as
atividades universitarias, ensino e pesquisa basica, tém efeitos positivos sobre o progresso
econdmico regional.

Esse potencial que as universidades tém para promover o desenvolvimento
econdmico advém de suas atividades de producdo de conhecimento, formacdo de capital
humano, inovacdo tecnoldgica, investimento em capital e influéncia sobre o meio regional.
(GOLDSTEIN et al., 1995, apud DRUCKER e GOLDSTEIN, 2007).
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Abel e Deitz (2011) também destacam que as universidades podem incrementar a
oferta e a demanda por capital humano. Apesar disso, 0 estudo de areas metropolitanas de
Nova York e Nova Jersey revelou somente uma pequena relacdo positiva entre o capital
humano produzido pelas IES e o estoque local de capital humano, indicando que a
permanéncia dos graduados nas regifes em que se formaram depende da demanda local por
trabalho qualificado.

Nesse sentido, Abel e Deitz (2012) confirmam que as atividades de pesquisa
contribuem para elevar os niveis de capital humano local, todavia, a migracdo de graduados é
significante para a distribuicdo geografica do capital humano.

Avaliando os impactos da criagdo de uma nova universidade numa regido costeira
da Franca, Mille (2004) verifica uma taxa de retencdo de graduados inferior a 50%, reduzida
disseminacéo do capital humano em virtude de os empregos da regido exigirem baixos niveis
de qualificacéo e baixa cooperacéo direta da universidade com as empresas locais.

Na reviséo de Astebro e Bazzazian (2010), as evidéncias mostram que culturas de
comercializacdo podem ser criadas localmente em departamentos ou programas de estudo das
universidades. Essa estratégia pode estimular o desenvolvimento de um grande nimero de
start-ups dos estudantes, contribuindo para o crescimento econémico.

Barra e Zotti (2016), por sua vez, calculam indices de eficiéncia para 72
universidades italianas num periodo de nove anos académicos e, entdo, estimam por system-
GMM a relacdo entre capital humano e crescimento econémico local. Os modelos estimados
indicam que o capital humano produzido pelas IES tem um impacto positivo sobre o PIB per
capita local. Ademais, quanto maior a proximidade entre uma &area e uma universidade
eficiente, maior o efeito da eficiéncia da universidade no desenvolvimento econdmico dessa
area.

No Brasil, houve aumento da oferta de ensino superior e reducdo da desigualdade
de acesso a universidade entre 2003 e 2013. Apesar disso, 0 acesso ainda estad muito aquem do
nivel universal e igualitario. Destaca-se ainda que o background cultural da familia e a renda
per capita sdo os fatores que mais contribuem para a desigualdade de oportunidades no acesso
ao ensino superior. (CARVALHO e WALTENBERG, 2015).

Explorando uma amostra de municipios brasileiros entre 2000 e 2010, Rocha et
al. (2017) verifica que a variagdo da proporcdo de pessoas com ensino superior esta
positivamente relacionada & variacdo dos salarios médios, da taxa de ocupacédo e da renda per
capita. Além disso, enquanto o crescimento dos graduados em IES privadas estd mais

associado ao aumento da taxa de ocupacdo, 0 aumento do numero de concluintes de
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instituicGes publicas é mais fortemente correlacionado ao crescimento dos salarios médios e

da renda per capita.

1.2.2 A Importancia do Capital Humano para o Crescimento Econdmico

O capital humano, um conjunto de conhecimentos, habilidades, aptidGes e outras
caracteristicas adquiridas pelos individuos que contribuem para a producdo, é fundamental
para o crescimento econémico e até para o uso eficiente do capital fisico. (GOODE, 1959).

Esse tipo de capital pode ser aumentado por meio de gastos diretos com educacéo,
salde e migracdo interna para explorar melhores oportunidades de emprego; custos de
oportunidade de estudantes maduros que frequentam a escola e de trabalhadores em
treinamento no trabalho; e uso do tempo de lazer para adquirir mais conhecimento.
(SCHULTZ, 1961).

A importancia do capital humano para o crescimento econdmico foi evidenciada
nos primeiros modelos de crescimento enddgeno, que relaxaram a restricdo de retornos
decrescentes para uma medida ampliada de capital, composta de capital fisico e capital
humano, o que possibilitou explicar o crescimento da renda per capita de longo prazo sem a
suposicao de progresso tecnoldgico exdgeno. (BARRO e SALA-I-MARTIN, 2004).

A partir da discussdo de learning by doing de Arrow (1962), Romer (1986) foca
nos spillovers de conhecimento das firmas, que afetam positivamente as possibilidades de
producéo na economia e garantem produtividade marginal crescente. Por sua vez, no modelo
de Lucas (1988), o capital humano, que eleva a produtividade, € acumulado de modo que um
nivel constante de esforco resulta numa taxa constante de crescimento desse tipo de capital.
Nesse modelo, o capital humano pode ser adquirido no trabalho ou por meio de learning by
doing.

Por outro lado, Olson (1996) se diferencia ao considerar dois tipos de capital
humano: “cultura pessoal”, relacionada as habilidades e a propensdo ao trabalho, que é
comercializavel e garante rendas mais elevadas para o individuo; e “cultura civica”, referente
ao conhecimento sobre os efeitos das diferentes politicas publicas, que ndo é comercializavel.
Segundo o autor, esse Gltimo tipo de capital humano determina as escolhas dos individuos no
processo eleitoral, o que pode levar a melhores politicas pablicas e ao aumento da renda da
sociedade.

E importante destacar, todavia, que quase todos os componentes do capital

humano, com excecdo da escolaridade, sdo dificeis de quantificar. Por isso, a maioria dos
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trabalhos que investiga a relagdo entre capital humano e crescimento limita-se a examinar o
impacto da educacao formal sobre o crescimento. (ALl et al., 2016; LEE e LEE, 2016).

Barro (2013), por exemplo, estuda a importancia do capital humano para o
crescimento econémico, investigando os impactos de duas dimensdes da educacao:
quantidade, medida pelos anos de estudos, e qualidade, avaliada pelas pontuacdes dos paises
nos exames internacionais em ciéncia, matematica e leitura. O principal resultado indica que,
controlando a varidvel qualidade, a quantidade de educacdo é positivamente relacionada ao
crescimento; todavia, o efeito da qualidade é quantitativamente mais significativo.

Utilizando dados de areas metropolitanas dos EUA nas décadas de 1970 a 2000,
Berry e Glaeser (2005) verificam uma forte correlacdo entre o crescimento da parcela da
populacdo graduada e a proporcao inicial da populacdo com niveis elevados de escolaridade.
Além disso, confirmam uma estreita relacdo entre educacéo e renda nas areas metropolitanas.

No estudo de Fraga e Bacha (2013), os modelos estimados, por meio de dif-GMM
de Arellano e Bond (1991) e sys-GMM de Blundell e Bond (1998), sugerem que 0 aumento
da escolaridade média da populacdo economicamente ativa impacta positivamente a taxa de
crescimento do PIB per capita dos estados brasileiros. Por sua vez, explorando um painel de
286 municipios paranaenses em 1991 e 2000, Nakabashi e Felipe (2007) também estimam um
efeito positivo do capital humano sobre a taxa de crescimento do PIB por trabalhador.

E importante ressaltar, entretanto, que os estudos em nivel micro e macro
divergem quanto ao efeito da educacao sobre o crescimento econémico. Explorando dados de
estados indianos no periodo de 1961 a 2001, Schiindeln e Playforth (2014) explicam essas
divergéncias considerando que as pessoas mais educadas obtém empregos publicos com altas
recompensas individuais e baixos retornos sociais, uma vez que trabalham em funcoes
improdutivas ou exercem externalidades negativas sobre a produtividade do setor privado.

A anélise de Schiindeln e Playforth (2014) indica que a expansao educacional ndo
é estatisticamente significante na regressdo de crescimento, quando ndo se leva em conta a
participagdo do governo na economia. Por outro lado, controlando os efeitos do tamanho do
governo, ha evidéncias de que o aumento da educacdo promove o crescimento. O efeito da

expansdo da educacao, todavia, diminui a medida em que o tamanho do governo aumenta.
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1.2.3 A Importéncia das Institui¢cGes para o Crescimento Econdmico e para a Relacao

Capital Humano-Crescimento Econémico

Além do capital humano, a capacidade social — caracteristicas persistentes da
sociedade tais como competéncia técnica e qualidade das instituicbes — € um elemento
fundamental para explicar os niveis de produtividade dos paises. Sendo assim, a contribuicéo
do capital humano para o crescimento pode depender dessas capacidades sociais.
(ABRAMOVITZ, 1986).

De acordo com Sen (1983), o crescimento é somente um meio para O
desenvolvimento, que consiste num processo de expansdo dos direitos e das capacidades das
pessoas. Sendo assim, além dos fatores econémicos, tem que se analisar 0s arranjos politicos,
que afetam a capacidade das pessoas de demandar bens. Por essa 6tica, 0 desenvolvimento do
capital humano e seu impacto sobre a produtividade depende da base de direitos e
capacidades dos individuos.

Para North (1991), as instituicfes consistem num conjunto de restri¢cbes definidas
pela sociedade e que determinam as interagfes sociais, econdmicas e politicas. Essas
restricbes podem ser regras formais ou convencgdes, costumes e codigos de conduta informais.

A fim de investigar a importancia das instituicdes, Olson (1996) avalia
“experimentos naturais”, como o caso das Coreias € da Alemanha. Apds a divisdo, esses
paises foram administrados a partir de instituicbes bastante diferentes, que determinaram
crescimento e desenvolvimento econdmicos muito distintos. Para o autor, as diferengas nas
politicas econémicas e nas instituices determinam as diferencas de renda per capita entre 0s
paises.

Similarmente, Acemoglu et al. (2000) demonstra que cerca de 3/4 das diferencas
de renda per capita entre os paises sdo explicadas pelas diferencas nas suas instituicdes. O
estudo baseia-se na argumentacdo teodrica de que as taxas de mortalidade enfrentadas pelos
colonizadores determinaram a viabilidade de assentamentos nas coldnias, que influenciaram o
tipo de colonizacdo, exploracdo ou povoamento. Essas diferentes politicas de colonizacao
moldaram diferentes instituicdes, que se mantiveram apos a independéncia das col6nias.

Avaliando a experiéncia italiana, Putnam (2006) constata que o bom desempenho
institucional e o progresso socioecondomico sdao fortemente relacionados a ‘“comunidade
civica”, caracterizada por cidaddos participantes das discussdes de interesse coletivo, relagdes
politicas equilibradas, relagdes sociais baseadas na confianca e na colaboracdo. Além disso, a

“comunidade civica” tem raizes historicas e as tradi¢des civicas sdo persistentes.
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Rodrik (2000) destaca ainda que a adequagao dos arranjos institucionais depende
da historia de cada povo. Assim, embora 0os modelos internacionais sejam Uteis, 0 processo de
desenvolvimento institucional exige conhecimento sobre as necessidades e capacidades
locais, que podem ser agregadas por instituicdes politicas participativas (democracia).

Considerando essas discussdes, Ali et al. (2016) tenta identificar os fatores
socioecondmicos e institucionais que explicam a forca da relagcdo entre capital humano e
crescimento. Uma vez que um ambiente econémico, social e institucional sélido é necessario
para que o estoque de capital humano seja eficientemente utilizado, o estudo introduz nos
modelos tradicionais variaveis explicativas relacionadas a Oportunidades Econdmicas e a
Qualidade das InstituicOes Legais e Direitos de Propriedade.

No estudo de Ali et al. (2016), a varidvel capital humano em nivel torna-se
significante quando as variaveis relacionadas as capacidades sociais sdo incluidas nos
modelos de crescimento. Além disso, maiores oportunidades econémicas (liberdade do
comeércio e de regulacdo) aumentam o efeito do capital humano sobre o crescimento.

O modelo de VAR estrutural estimado por Gdes (2016) aponta que choques
ex6genos na qualidade institucional, medida por um indice Mundial de Liberdade Econdmica,
tém um efeito positivo sobre o PIB per capita; que ha retornos decrescentes para melhorias
institucionais; e que o PIB per capita afeta as instituicdes contemporaneamente.

Utilizando indicadores do Banco Mundial e FMI sobre Governanga e Ambiente de
Negacios, Tiryaki (2008) constata que maior desenvolvimento institucional reduz o risco do
investimento em infraestrutura, estimulando a participacdo do setor privado. Explorando os
mesmos indicadores, Bittencourt et al. (2016) confirma uma relagdo positiva entre qualidade
institucional e ingressos de investimento direto estrangeiro (IDE) e uma relagdo negativa entre
ingresso de IDE e a distancia institucional entre os paises receptor e emissor do investimento.

Em relacdo aos determinantes de longo prazo das instituicbes municipais,
Naritomi et al. (2012) demonstra que os municipios afetados diretamente pelo Ciclo da Cana
de Acucar séo caracterizados por maior concentracdo de poder econémico-politico. Por outro
lado, os municipios envolvidos nas atividades extrativas do Ouro possuem atualmente piores
praticas de governanca e menor acesso a justica.

Numa analise de cross-section, Pereira et al. (2011) encontra evidéncias de que a
qualidade das instituicbes explica as diferencas de renda per capita dos municipios
brasileiros. Ribeiro et al. (2017), por sua vez, constrdi proxies para as instituicbes de
municipios mineiros, considerando caracteristicas sobre legislacdo e instrumentos de

planejamento, recursos para gestdo, educacéo e satde. Os resultados indicam uma associacdo
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positiva somente entre Recursos para Gestdo e o Indice Firjan de Desenvolvimento
Municipal. Para um painel de estados brasileiros, Arraes et al. (2004) encontra correlacdo

positiva entre o indice de participacdo civica nas elei¢fes estaduais e o PIB per capita.
1.3 METODOLOGIA
1.3.1 Exercicio Empirico

A estratégia empirica utilizada neste estudo seguird a proposta de Barra e Zotti
(2016), que consiste em estimar a relacdo entre capital humano e crescimento econémico
local, utilizando indices de eficiéncia das instituicdes de ensino superior, calculados por meio

da abordagem de fronteira estocastica.
1.3.1.1 Modelo de Crescimento

A fim de avaliar a importancia dos indices de eficiéncia das institui¢des de ensino
superior e do desenvolvimento institucional sobre o crescimento econdmico local, estima-se o

seguinte modelo de painel dinamico, por meio do estimador GMM de Arellano-Bond (1991):

lnPIBpCl-jt = a’lnPIchl-]-,t_l + BllnIEIESUt + ﬁzlnEILijt + ,BganFTijt (11)
+ ﬁ4lnPESQUt + ﬁ5lnIQIl-jt + ,ul] + Tt + eijt

Onde i refere-se as instituicdes de ensino superior (IES); j, a0 municipio em que a
IES esta localizada; t, ao ano; u;; € o efeito ndo observado especifico do municipio j; = séo
dummies anuais. A variavel dependente, InPIBpc, € o logaritmo natural do produto interno
bruto per capita® do municipio onde a IES esta localizada. As variaveis explicativas* sdo: a
primeira defasagem do produto interno bruto per capita; o nivel de desenvolvimento do
capital humano, medido pelos indices estimados de eficiéncia das instituicdes de ensino
superior, IEIES, ou pelo nimero de graduados ponderado pelo indice Geral de Cursos da IES,
GRAD; um indicador da estrutura da industria local, medida pela razdo entre a soma do
numero de empregos no setor de servigcos e na inddstria e o total da populagdo, EIL; uma
proxy da qualidade do mercado de trabalho local, representada pela razdo entre o estoque de
empregos ocupados por trabalhadores com grau universitario e o estoque total de empregos,

3 Valores em R$ de 2015.
4 Em escala logaritmica.
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QFT; a razdo entre a soma do numero de docentes doutores ou mestres e de alunos de
graduacdo envolvidos em atividades de pesquisa e a soma do nimero de docentes e de alunos
matriculados, a fim de captar o efeito das IES sobre o crescimento local pela via da producao
de conhecimento ou inovagdo, PESQ; e, por fim, um indice de qualidade institucional do
municipio, 1QI.

Como alertam Abel e Deitz (2011), a direcdo de causalidade entre PIB per capita
e capital humano pode ser oposta a estabelecida na equacdo (1.1), porque as regiGes mais
produtivas possivelmente atraem os individuos de maior qualificacdo. Nesse caso, 0 maior
nivel de atividade econémica de uma regido induziria a um aumento nos niveis de capital
humano. Além disso, a literatura também aponta para uma relacdo bidirecional entre
qualidade institucional e crescimento econdmico.

Dessa forma, para levar em conta a endogeneidade do capital humano e do
desenvolvimento institucional, os parametros da equacdo (1.1) serdo estimados por meio do
estimador GMM de dois estagios, de Arellano e Bond (1991), com erro padrdo corrigido de
Windmeijer (2005). Os niveis defasados da variavel dependente e das variaveis enddgenas sdo
usados para construir instrumentos do tipo GMM. Além disso, as primeiras diferencas das
variaveis estritamente exodgenas sdo usadas como instrumentos padrdo. Para verificar a
validade das condi¢fes de momento do estimador GMM de dois estagios, aplica-se o teste de

Arellano-Bond para autocorrelagdo de 12 ou 22 ordem nos erros em primeira diferenga.

1.3.1.2 indice de Qualidade Institucional

Para a estimacdo da equacdo (1.1), serdo utilizados dois indices de qualidade
institucional. Em linha com o conceito de instituicdes (NORTH, 1991), as variaveis que
compdem os indices estdo relacionadas as caracteristicas da sociedade local que definem suas
interacOes politicas, sociais e econdmicas. Assim, o primeiro indice € uma média ponderada
de informacgGes sobre o governo local, a participacdo popular, o grau de desenvolvimento
social e a estrutura do mercado local, conforme esquematizado na Figura 1.1, e discutido a
seguir. O segundo sera tratado na equacdo (1.3) adiante.

Em relacdo ao governo local, consideram-se as seguintes caracteristicas: (1) a
participacdo do governo no mercado de trabalho local, medida pela razdo entre o niUmero de
empregos na administracdo publica e o nimero total de empregos, Eadp; (2) a influéncia de
grupos politicos e econébmicos na administracdo publica, representada pelo percentual de

empregos em regime estatutario ndo efetivo do total de empregos estatutarios, Servne; e (3)
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um indicador de transparéncia municipal, Itransp®, calculado a partir da média aritmética de
trés variaveis: idade do Conselho Municipal de Educacdo, idade do Conselho Municipal de
Saude® e idade da regulamentagdo municipal da Lei de Acesso & Informacéo (LAI)’.

Os indicadores de qualidade institucional explorados nos estudos de Tiryaki
(2008) e Goes (2016) consideram, respectivamente, caracteristicas relativas a eficiéncia do
governo e ao tamanho do setor publico. Nesse contexto, o indicador construido neste estudo
tentou capturar a influéncia negativa do tamanho do governo sobre as instituicGes locais a
partir da representatividade da administracdo publica no mercado de trabalho.

Com base em Schundeln e Playforth (2014), a construcdo do indicador levou em
conta que a maior participacdo da administracdo publica no mercado de trabalho tende a
aumentar a probabilidade dos funcionarios publicos desempenharem fun¢bes improdutivas ou
exercerem externalidades negativas sobre o setor privado, deteriorando as instituicdes
politicas e econdmicas.

Condicionado aos dados disponiveis para 0s municipios, utilizou-se a participacdo
dos empregos em regime estatutario ndo efetivo do total de empregos estatutarios para aferir a
influéncia de grupos politicos e econémicos na administracdo publica. O indicador de
qualidade institucional pressupde que a maior quantidade relativa de cargos comissionados
pode facilitar o envolvimento em atividades corruptas e as atuagfes em beneficio pessoal ou
de grupos, em detrimento do beneficio social.

Nessa linha, 0 modelo tedrico de tomada de decisdo desenvolvido por Bugarin e
Meneguin (2016) prevé que os gestores de carreira se arriscam menos em suas atividades,
evitando tomada de decisdes que possam ser questionadas e que impliquem na perda do cargo
publico. Os autores verificam empiricamente que quanto maior o percentual de servidores de
carreira ocupando cargo de direcdo e assessoramento, menor o numero de irregularidades
encontradas.

O indicador de transparéncia, por sua vez, objetiva captar a disposi¢cdo dos
governos municipais para fornecer informagdes aos cidaddos ou para incentivar a colaboragéo

e participacdo da sociedade nas politicas municipais de educacdo e salde. Desse modo,

5 A fim de manter o Itransp num intervalo de 0 a 1, calculou-se o indice de transparéncia municipal relativo ao
maior indice de transparéncia encontrado na amostra (municipio de Caruaru-PE no ano de 2015).

¢ Os conselhos municipais de educacdo e de salde sdo 6rgdos colegiados compostos por representantes de
secretarias de governo, universidades e organizagdes da sociedade civil, responsdveis por controlar e fiscalizar a
execucdo das politicas de educacdo e de salde, entre outros objetivos.

T A Lei n° 12.527/2011 regula o acesso & informacdo previsto na Constituicio Federal e altera leis anteriores
sobre o acesso e a divulgacdo de documentos e informacgdes dos drgdos publicos. Essa lei estabeleceu que
caberia a Estados e Municipios, em legislagdo propria, definir regras especificas quanto a criacdo de servico de
informac@es ao cidaddo.
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considerou-se que conselhos municipais ou regulamentagfes da LAl mais antigos revelam
uma maior disposi¢do do governo local para politicas transparentes. 1sso porque municipios
gue h& mais tempo criaram conselhos e sistemas de acesso a informacéo possibilitaram a suas
populagBes participar mais prontamente do controle e fiscalizacio das politicas municipais.®

Considerando também que o desempenho das instituicbes estd estreitamente
relacionado a natureza da “comunidade civica” discutida por Putnam (2006), na dimensdo de
participacdo da populacdo, tentou-se captar: (1) o envolvimento popular em questdes de
interesse coletivo; (2) o cumprimento do dever civico; e (3) o grau de organizacdo da
populacéo.

Uma importante questdo de interesse da sociedade é a prevengéo e o controle de
arboviroses, como a dengue. O Ministério da Saude e as secretarias estaduais € municipais
realizam diversas acdes publicas de combate ao mosquito transmissor dessa doenca,
entretanto, consideram a atuagdo consciente e permanente da populacdo como a acdo mais
relevante. 1sso porque os criadouros do mosquito predominantes no Brasil sdo os depositos de
armazenamento de dgua para consumo humano (caixas d’4gua, tambores, filtros, potes),
seguido dos depositos domiciliares (moveis, fixos e naturais) e os de lixo. Similarmente, na
regido Nordeste, prevalecem os depdsitos de armazenamento de agua para consumo humano.
(BRASIL, 2019).

Nesse sentido, levou-se em conta a correlacdo entre essa questédo de interesse da
sociedade, prevencdo e controle da dengue, e a necessidade de atitude consciente da
populagdo, para mensurar o interesse popular em causas coletivas a partir da incidéncia® de
dengue no municipio, Incdengue?®.

Além disso, é importante destacar que a maior participacdo dos cidadaos no
processo eleitoral tende a revelar as demandas da coletividade e as necessidades locais. Para
Rodrik (2000), o conhecimento dessas necessidades é fundamental para o desenvolvimento de

melhores instituicGes. Sendo assim, o cumprimento das obrigac¢des civicas foi medido a partir

8 A Controladoria-Geral da Uni&o utiliza a Escala Brasil Transparente (EBT) para medir a transparéncia pablica
em estados e municipios brasileiros. A EBT avalia o grau de cumprimento de dispositivos da Lei de Acesso a
Informagdo, focando na avaliagdo da transparéncia passiva e da Regulamentacdo da LAI. Esse indicador talvez
seja mais adequado para aferir a transparéncia municipal. Apesar disso, ndo foi possivel utiliza-lo, porque as
avaliagdes da CGU foram realizadas somente em 2015 e 2016.

9 Incidéncia = (casos/populacio) x 100.000

10 para manter a Incdengue num intervalo de 0 a 1, calculou-se a incidéncia de dengue relativa, tomando-se como
referéncia o maior indicador encontrado na amostra (municipio de Monteiro-PB no ano de 2015).
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da taxa de comparecimento nas eleicGes, Txcomparecimento, isto &, pela razdo entre a
quantidade de eleitores que compareceram as elei¢des e 0 nimero de eleitores aptos a votar'?.

Considerando ainda que as rela¢Ges sociais construidas a partir da colaboragéo e
da confianca entre os individuos caracterizam a “comunidade civica” e fortalecem as
instituicoes (PUTNAM, 2006), mediu-se a capacidade de organizacdo da populacdo pela
participacdo das cooperativas, das organizagdes religiosas e das organizagdes de servico
social autbnomo no total de estabelecimentos do municipio, Coopigress.

Para compreender a base de direitos e capacidades dos individuos (SEN, 1983),
que influencia as relagdes sociais, o indicador de desenvolvimento institucional também
possui uma dimensédo relacionada ao desenvolvimento social do municipio onde a IES esta
localizada. Para essa dimensdo, considerou-se a média de trés variaveis que indicam a
efetividade da protecdo aos jovens e a seguranca dos individuos residentes do municipio,
quais sejam: taxa de nascidos vivos com mdes de 15 a 19 anos, Txnvm15al9; taxa de dbitos

violentos de individuos de 15 a 24 anos, Txov15a24; e taxa de ébitos violentos, Txov.

Figura 1.1 — Composicao do indice de Qualidade Institucional

QI

Participacédo da Desenvolvimento

Populacéo Social Mercado

Governo Local

|| Tamanho | | Interesse em || -l\—;lii(/gsdio'\rﬁsl\slléd:ss Taxa de novas
letivi mpr
causas coletivas de 15 a 19 anos empresas
Grupos Paoliticos e Cumprimento do . :
Econbmicos dever civico ||| Taxade Obitos Abertura Comercial
Violentos

Grau de
Organizacdo

— Transparéncia | "
Taxa de Obitos
| | Violentos de

individuos de 15 a
24 anos

Fonte: Elaboracéo prépria.

Quanto a estrutura do mercado local, tentou-se captar o nivel de

empreendedorismo no municipio a partir das taxas anuais de criacdo de novas empresas,

1 Para os anos em que ndo houve eleicdo, calculou-se a taxa de comparecimento média das quatro eleigBes
imediatamente anteriores ao ano considerado.



26

Txnewempresa, apresentadas no Cadastro Central de Empresas do IBGE. Além disso,
considerou-se o grau de abertura da economia local, Open'?, medido pela razdo entre a soma
das exportacdes e importacoes e o PIB municipal.

A escolha dessas variaveis de mercado baseou-se na disponibilidade de dados em
nivel municipal, que se alinhassem aos indicadores utilizados nos estudos empiricos. Na
literatura, por exemplo, os indicadores da qualidade institucional dos paises consideram
componentes relacionados a facilidade para realizar negocios (TIRYAKI, 2008) e a liberdade
do comércio internacional (GOES, 2016).

Em sintese, o indicador de qualidade institucional foi calculado conforme segue:

0= () [(-2)+ Gt + (-2) « ervne + (3 Goransm

4
{(1) * [(— %) * (Incdengue) + (é) * (Txcomparecimento) + G) *

* (1.2)

(Coopigress)]} + {G) * [(— i) * (Txnvm15a19) + (— %) * (Txov15a24) +

(=3) » @xo)l} +{(C) +[G) » xmewempresa) + (5) « Opem]

Como indicador alternativo da qualidade institucional dos municipios,

considerou-se um indice mais sintético calculado de acordo com a seguinte equacéo:

1 =) (-2)- s+ () - e

+ 1 % _1 * (Incdengue) + 1 * (Txcomparecimento) (1.3)4
1G)1(-3 z

+ {(%) * [(%) * (Txnewempresa) + (%) * (Open)]}

1.3.1.3 Eficiéncia das Universidades

Para calcular os indices de eficiéncia de cada universidade, previamente, aplica-se
uma transformacdo de primeira diferenca no modelo de fronteira de producdo estocastica a
fim de remover os efeitos fixos. Em seguida, os parametros do modelo sdo estimados por

meio do estimador de méaxima verossimilhanca marginal simulada de Belotti e llardi (2017).

12 A fim de manter o indicador de abertura num intervalo de 0 a 1, de modo a compatibiliza-lo ao limite das
demais variaveis e evitar sobre influéncia da abertura no indice de qualidade institucional, usou-se o grau de
abertura relativo ao maior indicador encontrado na amostra (municipio de Sdo Francisco do Conde-BA no ano
de 2012).

180,50 <1QI; <0,50

140,33 <1QI, < 0,67
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Considere o seguinte modelo de fronteira de producao estocastica de efeitos fixos:

Yie = & + Xyt + Vie — Uy (1.4)

Em que, y;; € o logaritmo do produto da instituicdo de ensino superior i, INGRAD,
representado pelo nimero de graduados ponderado pelo indice Geral de Cursos da IES®, x;,
é um vetor de insumos da universidade i, composto pelo logaritmo do numero de alunos
matriculados na IES, INALUNOmM; e pelo logaritmo do nimero de docentes da IES, ponderado
pelo grau de escolaridade, INPROFge’®, ou pelo regime de trabalho, INPROFrtY, e pelo indice
Geral de Cursos da IES; B é um vetor de parametros desconhecidos'®; e a; é o efeito fixo
individual; v;; é o termo de erro estocastico da universidade i, para o qual se assume que
v;:~N (0, a2) e independente de u;;; u;; mede o termo de ineficiéncia da universidade i, para
0 qual se supde heterocedasticidade?® e distribuicio quase-normal com o, = g(z;8), em que
g(.) é uma funcdo monotdnica positiva conhecida, §, um vetor de pardmetros e z;, um vetor
de varidveis exogenas, que explicam a ineficiéncia especifica da universidade i.

Neste trabalho, o vetor z; é composto pelas seguintes varidveis: Organizacao,

variavel indicadora da organizacdo académica da IES?; Capital, uma dummy igual a 1, se a

¥y, = InGrad;; = In{[1 * Alunocae;; + 0,75 = (Alunoc;, — Alunocae;)] * IGC;.}, em que Alunocae;

indica o nimero de alunos concluintes que participaram de algum tipo de atividade extracurricular (estagio néo
obrigatdrio, extensdo, monitoria e pesquisa); Alunoc;, € o total de alunos concluintes; e IGC;, representa o indice
Geral de Cursos Avaliados da Instituicdo de Educacdo Superior, calculado anualmente pelo INEP. Esse indice é
calculado a partir: (1) da média dos Conceitos Preliminares dos Cursos ponderada pelo nimero de matriculas nos
cursos de graduacdo correspondentes; e (2) da média das notas dos programas de pos-graduacdo ponderada pelo
nimero de matriculas nos cursos de pos-graduacdo stricto sensu correspondentes (Portaria Normativa n°® 12/2008
- MEC). Inicialmente, pretendia-se ponderar os graduados pelos indices de rendimento académico dos alunos
concluintes, entretanto, o INEP informou que ndo dispGe de tais dados.

16 ;mProfge; = In{[(1 * Profdout;;) + (0,75 * Profmestre;;) + (0,5 * Profesp;;) + (0,25 * Profgrad;;)] * IGC;.},
em que Profdout; indica o nimero de docentes doutores; Profmestre;,, 0 nimero de docentes mestres;
Profesp;:, 0 nimero de docentes especialistas; e Prof grad;., 0 nimero de docentes graduados.

Y mProfrt, = In{[(1 * Proftide;;) + (0,75 * Proftinde;) + (0,5 * Proftp;) + (0,25 * Profh;,)] * IGC;:}, em que
Proftide;, indica 0 nimero de docentes com regime de trabalho "Tempo Integral com dedicacdo exclusiva™;
Proftinde;,, 0 nimero de docentes com regime de trabalho "Tempo Integral sem dedicacdo exclusiva";
Proftp;;, 0 nimero de docentes com regime de trabalho "Tempo Parcial"; e Profh;,, 0 nimero de docentes
com regime de trabalho "Horista".

8 O modelo sera estimado com a especificacio de uma fungio de producio Cobb-Douglas com homogeneidade
de grau 1 (HG1) nos insumos. Para testar a robustez dos resultados, os parametros também serdo estimados sem
a imposicdo da HG1 nos insumos.

19 A suposicdo de heterocedasticidade do termo de ineficiéncia ¢ testada por meio de um teste de razdo de
verossimilhanca.

20 Organizagdo Académica = 1 para Faculdade; 2, Centro Universitario ou Instituto Federal de Educagio, Ciéncia
e Tecnologia; e 3, Universidade. No Brasil, as IES sdo classificadas quanto & organizacdo académica em
faculdades, centros universitarios ou universidades. (Decreto n° 5.773/2006). As universidades sdo instituicoes
pluridisciplinares de formacdo profissional de nivel superior, de pesquisa, de extensdo e de dominio e
desenvolvimento do conhecimento, conforme a Lei das Diretrizes e Bases da Educagdo Nacional (Lei n°
9.394/1996).
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IES esta localizada na capital, 0, caso contrario; Medicina, uma dummy igual a 1, se a IES tem
uma faculdade de medicina, 0, caso contrario®.

Para evitar problemas de inconsisténcia do estimador, Belotti e Ilardi (2017)
seguem a estratégia de transformacio de primeira diferenca que elimina os efeitos fixos?.
Assim, o modelo da equacéo (1.4) passar a ter a forma da equacao (1.5).

Ayi = AXLB + Avi - Aui (15)

Onde, Ay; = (Ayi,, ..., Ay;r)’ com Ay, = yir — Vie—1 € AX; € uma matriz (T — 1)
X 2 de covariadas com a t-ésima linha representada por Ax;; = (Ax;;1, Axit2), para todo t = 2,
..., T. A partir da suposicdo de normalidade, tem-se que Av;~iid Nr_,(0,¥). Por sua vez, a
distribuicdo multivariada de Au; é geralmente desconhecida. Apesar disso, a contribuicdo de
verossimilhanca marginal pode ser definida.

A proposta de Belotti e llardi (2017) consiste em estimar o modelo da equagao
(1.5) por meio da abordagem de méxima verossimilhanca simulada. Para tanto, trata-se a
funcédo de verossimilhanca marginal como uma expectativa em relacdo ao vetor aleatorio Au;.
Além disso, supde-se: (1) a distribuicdo de u; pertence a uma familia de distribuicdes de
parametro Gnico com suporte definido em R* e parametro escalar o; (2) a distribuicdo de u;
exibe propriedade de escala, tal que u; = oit;, em que @, ndo depende do parametro
desconhecido o. Os autores demonstram que, sob as condic¢des de regularidade que asseguram
as propriedades de grandes amostras do estimador de maxima verossimilhanga marginal
(MMLE) de Chen et al. (2014), o estimador de méaxima verossimilhanca marginal simulada
(MMSLE) é consistente e assintoticamente equivalente ao MMLE quando n - o e G - o
com+/n/G — 0, em que G é o nimero de sorteios aleatdrios da distribuicdo multivariada de
Ati. Além disso, 0s autores sugerem o uso das sequéncias de Halton (1960) para obtencdo
eficiente dos sorteios aleatorios. Por meio de experimentos de Monte Carlo, Belotti e Ilardi
(2017) demostram ainda que o estimador MMSLE possui boas propriedades de amostra finita,

especialmente em amostras pequenas.

2L A variavel Medicina foi inserida no vetor z; para controlar o fato de que as IES com faculdades de medicina
podem ser mais eficientes do que as demais instituicdes de ensino. Espera-se que as instituicdes com faculdade
de medicina apresentem qualidade superior as demais, porque passam por um rigoroso processo de avaliagdo.
Algumas das exigéncias para autorizacdo de curso de medicina, inclusive para as universidades e centros
universitarios, englobam: disponibilidade de Hospital de Ensino; existéncia de Nucleo Docente qualificado, com
experiéncia e dedicacdo plena; IGC igual ou maior que trés; conceito de curso igual ou maior que quatro. (MEC,
2013).

22 Greene (2012) destaca que a maximizacdo da funcdo de verossimilhanca para o modelo de fronteira
estocéstica, considerando os efeitos fixos como pardmetros a serem estimados, pode produzir estimativas
inconsistentes da variancia, principalmente, em painéis curtos.



29

A estimativa do termo de ineficiéncia é feita a partir da aproximacao de Jondrow
et al. (1982), E(u/e), com € = v — u. Por sua vez, o termo de eficiéncia correspondente é

dado por exp[—E (u/¢)].
1.3.2 Base de dados

O painel utilizado neste estudo é composto por 203 institui¢cdes de ensino superior
no periodo de 2009 a 2015%. Os dados referentes as IES foram extraidos do Censo da
Educacéo Superior®* (CES) e das avaliagBes oficiais dos cursos superiores, produzidos pelo
Instituto Nacional de Estudos e Pesquisas Educacionais Anisio Teixeira (INEP). As
informacg6es dos municipios foram coletadas nas bases do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE); na Relacdo Anual de Informacgbes Sociais (RAIS) do Ministério do
Trabalho e Emprego (MTE); nas bases do Ministério da Transparéncia e Controladoria-Geral
da Unido; do Ministério da Saude; do Tribunal Superior Eleitoral; e da Secretaria de
Comércio Exterior do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servigos.

1.4  RESULTADOS

1.4.1 Analise Descritiva

De acordo com o Censo da Educacdo Superior de 2016, 20% das institui¢es
brasileiras de ensino superior estdo localizadas na Regido Nordeste. No periodo de 2001 a
2016, o numero de IES no Nordeste mais que duplicou (Gréafico 1.1). Esse crescimento foi
impulsionado, principalmente, pelo aumento da quantidade de IES privadas. Em 2001, para
cada uma IES publica, havia aproximadamente quatro IES privadas no Nordeste. Por sua vez,
em 2016, essa relacdo passou a ser de seis instituicGes privadas para cada uma instituicdo
publica.

2 Em 2009, havia 448 instituicdes de ensino superior no Nordeste, conforme o Censo da Educagdo Superior.
Entretanto, ndo foi possivel utilizar todas as IES devido a dados incompletos para o periodo de 2009 a 2015.
Além disso, seis IES foram identificadas como outliers e, por isso, excluidas da amostra. Utilizou-se o algoritmo
BACON (blocked adaptive computationally efficient outlier nominators) proposto por Billor et al. (2000) para
identificar outliers multivariados.

240 Censo da Educagio Superior € um levantamento de ambito nacional, realizado anualmente pela Diretoria de
Estatisticas Educacionais do INEP em todas as Instituicbes de Educagdo Superior (IES), publicas e privadas, do
Brasil. (INEP, jan/2016).
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Grafico 1.1 — Numero de IES no Nordeste, por Categoria Administrativa, 2001 a 2016.
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Fonte: Elaboragdo propria, a partir dos dados do Censo da Educacéo Superior/INEP.

O recente crescimento da educacdo superior no Nordeste também pode ser visto a
partir da evolugdo das matriculas em graduac6es presenciais. O Grafico 1.2 mostra que essas
matriculas triplicaram entre 2001 e 2016. A trajetoria ascendente indica um aumento de 984

mil matriculas, das quais 73% correspondem a matriculas em institui¢ces privadas.

Gréafico 1.2 — Matriculas em Cursos de Graduacdo Presenciais no Nordeste, por Categoria
Administrativa, 2001 a 2016.
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Fonte: Elaboragdo propria, a partir dos dados do Censo da Educacgéo Superior/INEP.
Nota: VValores em milhares.

Em linha com o aumento das matriculas, o Grafico 1.3 revela que o nimero de
concluintes em cursos de graduacao presenciais no Nordeste quase quadruplicou entre 2001 e
2016. Além disso, verifica-se que a formacao de graduados em institui¢fes privadas superou a
formacéo em instituicBes publicas a partir de 2006. A razao entre o numero de concluintes em

instituicdes privadas e publicas variou de 0,5 em 2001 para 1,9 em 2016.
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Grafico 1.3 — Namero de Concluintes em Cursos de Graduagdo Presenciais no Nordeste, por
Categoria Administrativa, 2001 a 2016.
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Fonte: Elaboracdo prépria, a partir dos dados do Censo da Educacao Superior/INEP.
Nota: Valores em milhares.

Neste trabalho, os indices de eficiéncia das IES e os modelos de crescimento sdo
estimados a partir de dois painéis: um composto por 37 instituicdes publicas e outro formado
por 166 instituicbes privadas, para o periodo de 2009 a 2015.

O conjunto de IES puablicas contém 22 universidades, 8 institutos federais e 7
faculdades, localizadas em 22 municipios®® nordestinos. Nesse grupo, vinte instituicdes estio
instaladas em capitais e dezessete possuem curso de medicina.

Em relacdo a organizacdo académica, as instituicbes privadas sdo bastante
diferentes das publicas. Na amostra de 166 instituices privadas, ha somente trés
universidades e dois centros universitarios, todas as outras instituicdes sdo faculdades. Além
disso, as instituicdes privadas da amostra estdo distribuidas em 53 municipios?® do Nordeste,
sendo que 99 delas estdo instaladas em capitais e somente sete possuem curso de medicina.

As estatisticas descritivas apresentadas na Tabela 1.1 revelam que, em média, a
amostra de IES publicas é composta por instituicdes de porte mais elevado que as instituicdes
privadas, em termos de quantidade de alunos matriculados, nimero de concluintes e de

docentes. A média do Indice Geral de Cursos das IES publicas também é superior ao das IES

% Macei6-AL; Feira de Santana-BA; llhéus-BA; Salvador-BA,; Vitéria da Conquista-BA; Fortaleza-CE; Sobral-CE; Sio
Luis-MA; Campina Grande-PB; Jodo Pessoa-PB; Arcoverde-PE; Belém de Sdo Francisco-PE; Belo Jardim-PE; Cabo de
Santo Agostinho-PE; Goiana-PE; Palmares-PE; Petrolina-PE; Recife-PE; Teresina-Pl; Mossord-RN; Natal-RN; Sao
Cristovéo-SE.

% Arapiraca-AL; Maceid-AL; Alagoinhas-BA; Barreiras-BA; Cruz das Almas-BA; Eunapolis-BA; Feira de Santana-BA;
IInéus-BA,; Itabuna-BA; Iltamaraju-BA; Jequié-BA; Lauro de Freitas-BA; Paripiranga-BA; Paulo Afonso-BA; Ribeira do
Pombal-BA; Salvador-BA; Santa Maria da Vitéria-BA; Santo Antdnio de Jesus-BA; Teixeira de Freitas-BA; Valenga-BA,;
Vitéria da Conquista-BA; Aracati-CE; Fortaleza-CE; Juazeiro do Norte-CE; Quixada-CE; Caxias-MA; Chapadinha-MA,;
Imperatriz-MA; Pedreiras-MA; Sao Luis-MA; Cabedelo-PB; Cajazeiras-PB; Campina Grande-PB; Jodo Pessoa-PB; Carpina-
PE; Caruaru-PE; Escada-PE; Floresta-PE; Jaboatdo dos Guararapes-PE; Olinda-PE; Recife-PE; Santa Cruz do Capibaribe-
PE; Vitéria de Santo Antdo-PE; Agua Branca-Pl; Floriano-Pl; Parnaiba-PI; Teresina-Pl; Acu-RN; Caic6-RN; Mossord-RN;
Natal-RN; Aracaju-SE; Lagarto-SE.
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privadas. Além disso, os indices de eficiéncia estimados por meio do modelo de fronteira
estocastica indicam que, em média, as instituicGes publicas sdo mais eficientes na formacéo
de capital humano que as IES privadas.

Em relacdo as caracteristicas das areas onde as instituicdes de ensino estdo
localizadas, observam-se municipios com PIB per capita mais elevados no conjunto de IES
publicas. Por outro lado, ha maior heterogeneidade na estrutura da induastria local, na
qualidade da forca de trabalho e no indice de qualidade institucional entre os municipios da
amostra de IES privadas. Destaca-se ainda que os municipios com melhores qualidade

institucional atingiram 22% do valor maximo do 1Ql1 ou 45% do limite superior do IQl>.

Tabela 1.1 — Estatisticas Descritivas

IES Publicas IES Privadas
Varidvel | Média | DP | Min | Max Média | DP | Min | Max
Modelo de Fronteira Estocastica
GRAD 1.738 1.971 14 8.069 605 1.045 6 11.230
PROFge 1.331 1.482 13 6.550 180 242 4 2.549
PROFrt 1.441 1.570 6 6.469 124 166 4 1.654
ALUNOmM 7.359 7.313 424 31.517 2.441 3.431 57 29.161
IGC 2,41 0,53 0,72 3,20 2,19 0,46 0,82 3,68
Modelo de Crescimento Econémico
PIBpc 21.035,17 6.689,65 7.005,70 49.198,05 20.740,49 6.14559 6.285,01 43.741,14
IEEIS: 0,70 0,21 0,09 0,95 0,57 0,19 0,04 1,00
IEEIS; 0,71 0,19 0,10 0,95 0,57 0,19 0,04 1,00
EIL 0,18 0,08 0,04 0,35 0,20 0,10 0,03 0,58
QFT 0,18 0,05 0,07 0,30 0,18 0,06 0,02 0,44
PESQ 0,11 0,12 0,01 0,97 0,07 0,17 0,00 0,99
1QI1 0,06 0,02 -0,01 0,11 0,06 0,03 -0,04 0,11
[o] P} 0,19 0,04 0,10 0,28 0,19 0,04 0,06 0,30

Fonte: Elaboragéo Prdpria.

Nota: Amostra de IES Publicas: Periodo 2009 a 2015; N° de IES: 37; N° municipios = 22; N° observagoes = 259;
IEEIS; foi estimado a partir de uma funcgéo de producéo estocastica do tipo Cobb-Douglas com a imposi¢ao de
HG1. O relaxamento da suposicdo de HG1 produz IEEIS;’, em que corr (IEEIS;, IEEIS;’) = 0,9771.
Analogamente, a corr (IEEIS,, IEEIS,’) = 0,9993. Amostra de IES Privadas: Periodo 2009 a 2015; N° IES = 166;
N° municipios = 53; N° observagdes = 1.162; IEEIS; foi estimado a partir de uma fungéo de producéo estocéstica
do tipo Cobb-Douglas com a imposi¢do de HG1. O relaxamento da suposi¢éo de HG1 produz IEEIS:’, em que
corr (IEEISy, IEEIS:’) = 0,9979. Analogamente, a corr (IEEIS,, IEEIS;’) = 0,9979.

1.4.2 Resultados

Os modelos de crescimento estimados pelo método dos momentos generalizados
de dois estagios estdo apresentados na Tabela 1.2. A aplicacdo do teste de Arellano-Bond
indica auséncia de correlacédo serial de segunda ordem nos erros em primeira diferenca.

Como esperado, o coeficiente do PIB per capita defasado € significante e positivo
em todas as especificacbes. Com exce¢do do modelo (6), os indices de eficiéncia ou 0 nimero

de graduados ponderado pela qualidade dos cursos das instituicdes pablicas de ensino
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superior séo significantes e afetam positivamente o PIB per capita municipal. Similarmente a
Barra e Zotti (2016), este estudo encontra evidéncia de que as universidades publicas, por
meio de suas atividades de ensino e formacdo de capital humano, contribuem para o
crescimento econdémico do municipio onde elas estdo localizadas.

Por outro lado, a medida dos graduados ou os indices de eficiéncia das instituicGes
privadas ndo apresentaram efeito significante. E possivel que as caracteristicas das IES
privadas determinem um nivel de eficiéncia na producéo de capital humano insuficiente para
produzir os efeitos sobre o crescimento local. 1sso porque as institui¢cbes privadas sdo, em
geral, faculdades com porte e qualidade dos cursos inferiores aos das IES publicas. Uma outra
possibilidade é que os efeitos da migracdo de graduados sejam mais fortes na amostra de IES
privadas, que contém, exclusive capitais, 3,2 vezes o niumero de municipios da amostra de
IES publicas. Assim, pode haver baixa permanéncia local dos graduados das IES privadas nos
municipios interioranos, onde as oportunidades de desenvolvimento profissional sdo mais
restritas.

Nesse sentido, Mille (2004) e Abel e Deitz (2011) alertam para a necessidade de
um mercado de trabalho local que absorva a mao de obra formada nas instituicdes de ensino
superior, uma vez que, na auséncia desse mercado, a migracdo de graduados pode
impossibilitar a elevacdo do estoque de capital humano local e seus efeitos positivos sobre o
crescimento da renda per capita local. Além disso, é imprescindivel um razoavel alinhamento
entre as atividades de ensino das IES e as necessidades locais de recursos humanos, a fim de
garantir que os graduados formados localmente possam explorar e desenvolver as
potencialidades econémicas dos municipios-sede de suas institui¢oes.

Além disso, nos modelos estimados a partir da amostra de IES puablicas, verifica-
se um efeito significante e positivo da tecnologia e da qualidade da forca de trabalho sobre o
crescimento econdmico local. Esse resultado estd em conformidade com a literatura
(ROMER, 1986; LUCAS, 1988; BARRO, 2013), visto que maior incorporacdo de
conhecimento ao processo produtivo e maior qualificagdo do trabalho elevam os niveis de
produtividade e, por conseguinte, o crescimento econémico.

Para a amostra de IES privadas, entretanto, os coeficientes da proxy de tecnologia
e da qualidade da forca de trabalho nédo séo significantes em todos os modelos. Além disso,
quando significante, a qualidade da forca de trabalho ndo apresentou o sinal esperado. Como
nessa amostra ha uma variedade maior de municipios, muitos dos quais possuem uma
estrutura industrial pouca desenvolvida, pode haver emprego de trabalhadores graduados em

servicos que exigem menor qualificacdo ou em atividades pouco produtivas no setor publico,
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0 que impacta negativamente as possibilidades de crescimento. Nesse sentido, Mille (2004)
esclarece que a auséncia de demanda local por trabalho qualificado favorece a subutilizacéo
dos recursos humanos produzidos pelas instituicGes de ensino superior. Schiindeln e Playforth
(2014), por sua vez, destacam que a ma alocacdo de graduados em funcdes governamentais
improdutivas reduz os efeitos positivos da educacéo sobre o crescimento econdmico.

Em geral, ndo se encontrou evidéncia de que as atividades de pesquisa das IES
publicas favorecem o nivel de renda per capita. Esse resultado pode refletir um
distanciamento entre as pesquisas realizadas nas universidades publicas e as demandas dos
setores produtivos locais, 0 que em parte pode ser explicado pela burocracia inerente aos
processos de celebracdo de acordos, convénios e parcerias entre as instituicbes publicas e o
setor privado. Para Albuquerque (2003), essa baixa interacdo entre as instituicdes produtoras
de conhecimento e o sistema produtivo caracteriza o incompleto e imaturo sistema brasileiro
de inovacdo. Suzigan e Albuquerque (2011), por sua vez, discutem as origens dessa limitada
relacdo a partir do processo tardio de industrializacdo e de criacdo de universidades no pais.

Por outro lado, ha alguma indicacdo de uma relacéo significante e positiva entre o
numero de professores e alunos em atividades de pesquisa nas IES privadas e o crescimento
econémico local. Como nédo estdo sujeitas as regras de contratacdo do setor publico, as IES
privadas tém maior facilidade de negociar acordos com o setor produtivo e, por isso, podem

direcionar suas pesquisas para atender as demandas do mercado.
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Tabela 1.2 — Modelos estimados a partir da equagéo (1.1)

1ES Publicas IES Privadas
InPIBpc
O | o | & | @ | 6 | ® m | ©® | © | @ | @ | @
INPIBDG 0,7764* 0,7462* 0,7382* 0,8726* 0,8748* 0,8065* 0,7378* 0,7319* 0,7296* 0,5741* 0,5754* 0,5864*
PCe1 (0,2259)  (0,2815)  (0,2131)  (0,2596)  (0,2560)  (0,3410)  (0,1063)  (0,1036)  (0,1084)  (0,0875)  (0,0859)  (0,0874)
INIEIES 0,0823* 0,0602* -0,0086 0,0014
! (0,0305) (0,0359) (0,0180) (0,0196)
INIEIES 0,0885* 0,0704* -0,0085 0,0025
2 (0,0344) (0,0341) (0,0184) (0,0196)
0,0705* 0,0402 -0,0105 0,0034
INGRAD (0,0308) (0,0368) (0,0147) (0,0142)
INEIL 0,1795* 0,1804* 0,1283* 0,1814* 0,1797* 0,1419* 0,0984 0,0992 0,1095 0,1460* 0,1438* 0,1402*
(0,0575)  (0,0765)  (0,0555)  (0,0807)  (0,0859)  (0,0592)  (0,0822)  (0,0824)  (0,0802)  (0,0587)  (0,0575)  (0,0566)
INQFT 0,0388* 0,0348 0,0388* 0,0581* 0,0583* 0,0422* -0,0408* -0,0410* -0,0388* -0,0182 -0,0185 -0,0152
(0,0212)  (0,0232)  (0,0230)  (0,0280)  (0,0297)  (0,0219)  (0,0152)  (0,0155)  (0,0160)  (0,0174)  (0,0178)  (0,0162)
INPESQ 0,0176 0,0209 0,0214* 0,0144 0,0171 0,0062 0,0111* 0,0111* 0,0111* 0,0054 0,0053 0,0059
(0,0121)  (0,0148)  (0,0144)  (0,0147)  (0,0152)  (0,0114)  (0,0052)  (0,0051)  (0,0052)  (0,0068)  (0,0068)  (0,0067)
IIQI 0,0575* 0,0646* 0,0671* 0,0203 0,0207 0,0211
! (0,0281)  (0,0335)  (0,0354) (0,0237)  (0,0237)  (0,0238)
IIQI 0,2107* 0,1835* 0,2492* 0,3478* 0,3466* 0,3327*
2 (0,1170)  (0,0830)  (0,1296) (0,0798)  (0,0799)  (0,0787)
N° observages 185 185 185 185 185 185 808 808 808 827 827 827
N° grupos 37 37 37 37 37 37 166 166 166 166 166 166
Teste autocorrelagdo 0,0892 0,1911 0,0779 0,1079 0,1192 0,2213 0,0014 0,0014 0,0014 0,0046 0,0045 0,0040
(p-valor 12 e 22 ordem) 0,9482 0,9937 0,4685 0,7944 0,7152 0,6751 0,7002 0,7007 0,7511 0,7674 0,7467 0,7086

Nota: * Indica significancia a, no maximo, 10%; Foram utilizados 53 instrumentos; Erro padrao robusto entre parénteses, ajustado para clustering nos grupos; Dummies
temporais omitidas; Teste de autocorrelacdo de Arellano-Bond — Ho: Néo hé autocorrelagdo entre as primeiras diferencas de erros.
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Nos modelos (1)-(6) e (10)-(12), constata-se ainda a importancia das instituicoes
para o desenvolvimento local. O efeito significante e positivo dos indices de qualidade
institucional sugere que a probidade do governo local, a participacdo popular, o
desenvolvimento social e as estruturas de mercado séo fundamentais para o crescimento
econdmico local. Esse resultado estad em linha com os trabalhos de Olson (1996), Acemoglu et
al. (2000) e Rodrik (2000), que explicam as diferencas de renda per capita entre 0s paises a
partir das diferencas de desenvolvimento institucional.

Apesar das estruturas institucionais dos municipios brasileiros terem sido
moldadas a partir de culturas de exploracdo (NARITOMI et al., 2012) e do desenvolvimento
institucional ser determinado por fatores histéricos e persistentes (RODRIK, 2000;
PUTNAM, 2006), é possivel desenvolver instituicdes apropriadas as peculiaridades regionais
a partir de estruturas politicas participativas (RODRIK, 2000).

Sendo assim, considerando a possibilidade de moldar as instituicdes locais e o
efeito positivo das instituicbes sobre a renda per capita, € imprescindivel atentar para o fato
de gue o progresso socioecondmico municipal depende do exercicio de praticas democraticas
e de participacdo e consciéncia civica.

Em sintese, este estudo encontrou evidéncias de que a eficiéncia das instituices
publicas de ensino superior favorece o crescimento econémico dos municipios onde essas
instituicdes estdo localizadas. Além disso, verificou-se que o desempenho institucional é um

importante determinante do crescimento econdémico local.

1.5  CONSIDERACOES FINAIS

Este trabalho investiga os efeitos das atividades de ensino das instituicbes de
educacéo superior e do desempenho institucional sobre o crescimento econdémico local. Para
tanto, o exercicio empirico empreendido consiste em: (1) estimar indices de eficiéncia para as
IES, a partir da abordagem de fronteira de producdo estocastica e por meio do estimador de
méaxima verossimilhanca marginal simulada de Belotti e llardi (2017); (2) calcular indices de
qualidade institucional dos municipios onde as IES estdo localizadas, a partir de informacdes
sobre o governo local, a participacdo popular, o grau de desenvolvimento social e a estrutura
do mercado local; e (3) estimar um modelo de crescimento, na forma de painel dinamico, por
meio do estimador GMM de Arellano-Bond (1991).

Os resultados indicam que a eficiéncia das IES publicas favorece o crescimento

econdmico dos municipios onde essas instituicdes estdo localizadas. Esse efeito positivo se da
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por meio das atividades de ensino das IES, que promovem a elevacdo do estoque de capital
humano local. Por outro lado, ndo se encontrou efeito significante das atividades de ensino
das instituicGes privadas, possivelmente, porque essas instituicdes ainda precisam avancar
mais na qualidade da formac&o dos graduados.

Além disso, 0os modelos estimados revelam a importancia do desempenho
institucional para o crescimento econémico local. Dessa forma, a garantia da probidade do
governo local, o estimulo a participacdo popular, o desenvolvimento social e o fortalecimento
das estruturas de mercado devem ser compreendidos como meios imprescindiveis para o
desenvolvimento econdmico local.

Por fim, as evidéncias encontradas neste estudo apontam para duas direcGes: (1)
as autoridades de ensino, como a Secretaria de Educacdo Superior/MEC, devem focar na
garantia da qualidade do ensino superior. Além dos instrumentos de avaliacdo ja existentes,
seria interessante exigir dos graduandos a aprovagdo em exames de qualificagdo, aplicados
pelo MEC e ndo pelas faculdades, como pré-requisito para a obtengdo do titulo de graduado;
(2) as formas de participacdo popular direta previstas na Constituicdo, como o plebiscito, o
referendo e a iniciativa popular, devem ser mais exercidas pela sociedade, a fim de

possibilitar o desenvolvimento de adequados arranjos institucionais locais.
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2. QUALIDADE DAS FINANCAS PUBLICAS E CRESCIMENTO ECONOMICO
BRASILEIRO EM UMA MODELAGEM MULTIDIMENSIONAL

RESUMO

Este segundo capitulo investiga a importancia da qualidade das finangas publicas para o
crescimento brasileiro, a partir de uma abordagem multidimensional aplicada a um painel
dindmico para os estados brasileiros no periodo de 1996 a 2015. Os resultados indicam efeitos
dispares. Por um lado, o tamanho dos governos estaduais ou as despesas correntes produzem
efeitos negativos sobre o crescimento. Por outro lado, os investimentos publicos ou a melhora
da situacdo fiscal do estado afetam positivamente o crescimento. Demonstra-se ainda a
importancia da sustentabilidade das contas publicas e da qualidade da composi¢do e do
financiamento do gasto publico para o crescimento brasileiro.

Palavras-chave: Financas Publicas; Crescimento Econdmico.

ABSTRACT

This second paper investigates the importance of the quality of public finances for Brazilian
growth, based on a multidimensional approach applied to a dynamic panel model for the
Brazilian states over the period 1996-2015. The results indicate different effects. On the one
hand, state government size or current expenditures have negative effects on growth. On the
other hand, public investments or improvements of the state's fiscal situation positively affect
growth. It is also demonstrated the importance of the sustainability of public finances and the
quality of the composition and financing of public spending for Brazilian growth.

Keywords: Public Finances; Economic Growth.



39

2.1  INTRODUCAO

O desenho de estratégias adequadas de desenvolvimento depende da compreensdo
dos fatores determinantes do crescimento econémico de longo prazo. Isso porque, como
destacam Barro e Sala-i-Martin (2004), a experiéncia dos paises demonstra que pequenas
diferengas nas taxas de crescimento econdmico, acumuladas ao longo dos anos, tém efeitos
significativos sobre os padrdes de vida alcancados pelas sociedades.

Nas investigacBes tedricas e empiricas sobre os fatores determinantes do
crescimento econémico, destacam-se a politica fiscal e as financas publicas como de extrema
relevancia, haja vista que a atividade pablica pode neutralizar as falhas de mercado, afetar o
mercado de trabalho, a acumulacéo de capital e o progresso tecnolégico.

Os gastos publicos com servicos administrativos essenciais e com justica,
pesquisa basica, educacdo basica e salde, infraestrutura publica e seguranca servem de
insumos para o setor privado e sdo indispensaveis para um bom desempenho da economia.
(AFONSO et al., 2005). Por outro lado, a expansdo dos gastos publicos financiada por
impostos que distorcem as escolhas dos individuos e a ineficiéncia na alocagdo dos recursos
podem superar o efeito positivo das externalidades do governo. (CANDIDO Jr, 2001).

O tamanho 6timo do governo, a estrutura mais eficiente de tributacéo, os efeitos
potenciais sobre a produtividade da economia ou sobre o investimento privado e 0os impactos
das diferentes categorias de gastos sdo temas bastante discutidos na literatura sobre
crescimento e setor publico. (ROMER, 1990; PRADHAN et al., 1990; EASTERLY e
REBELO, 1993; FACCHINI e SEGHEZZA, 2018; AFONSO e FURCERI, 2010). Além
disso, a literatura tem avancado no estudo sobre a importancia da governanca para 0
crescimento da renda (KIM et al., 2018) e das regras fiscais para a qualidade das finangas
publicas (BERGMAN et al., 2016).

Nesse sentido, a Lisbon Strategy for Growth and Jobs e o Pacto Europeu de
Estabilidade e Crescimento, revisados em 2005, consideram as finangas publicas essenciais
para as metas de crescimento econdémico sustentado e para a geracdo de melhores empregos,
num ambiente de mercado mais integrado e com maior concorréncia mundial. (COMISSAO
EUROPEIA, 2010).

De acordo com o Comité de Politica Econémica da Comissao Europeia (2007), a
Qualidade das Financas Pablicas € um conceito amplo relacionado ao gerenciamento da
politica fiscal e de seu potencial impacto positivo sobre o crescimento econdémico de longo

prazo. A partir de uma analise cross-country, o Comité comprova que as regras fiscais
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institucionalizadas podem melhorar a eficiéncia do gasto publico e a condugdo da politica
fiscal, favorecendo o ambiente de negdcios. Além disso, ressalta a necessidade de politicas
orientadas para a estabilidade fiscal, para o uso eficiente e eficaz dos recursos publicos, para o
gasto publico em educacéo, ciéncia e tecnologia, e para um sistema tributario que estimule o
potencial de crescimento de longo prazo da economia. Barrios e Schaechter (2008) reforgam
essa ideia, identificando que a qualidade das financas puablicas possui um carater
multidimensional, e compreende todos 0s arranjos e as acdes da politica fiscal que facilitam a
promogao do crescimento econémico de longo prazo.

Na histéria econémica brasileira, a importancia das financas publicas revela-se
por meio dos inimeros planos e politicas desenhados pelo setor publico com vistas a
promover o crescimento e o desenvolvimento econdmico do Pais. Os instrumentos utilizados
e os esforcos empreendidos nem sempre foram eficazes, culminando por vezes em
desequilibrios das financas publicas e em graves crises fiscais, conforme serdo referenciados
na proxima secao.

Nesse contexto, é relevante investigar a relacdo entre a qualidade das financas
publicas e o crescimento econdmico no Brasil para aferir se a politica fiscal tem capacidade
de elevar o crescimento potencial de longo prazo. Especificamente, este estudo objetiva
avaliar se as diferencas na trajetdria de crescimento dos estados brasileiros no periodo de
1996 a 2015 foram determinadas pela qualidade das financas publicas estaduais.

Ressalta-se que a literatura nacional foca na analise de aspectos isolados das
financas publicas sobre o crescimento, tais como: a importancia das despesas publicas totais,
da carga tributéria global, da composi¢cdo do gasto publico, entre outros. Além disso, as
analises utilizam dados em cross-section e em painel e discutem as trés esferas de governo.

Diferentemente dos estudos dispostos nessa literatura, este trabalho pretende
analisar a relacdo entre as finangas publicas e o crescimento econémico de longo prazo dos
estados brasileiros a partir da abordagem multidimensional de Barrios e Schaechter (2008).
Neste caso, a qualidade das finangas publicas é analisada com base nas seguintes dimensdes:
tamanho do governo; déficits fiscais e sustentabilidade; composicdo e eficiéncia do gasto;
estrutura e eficiéncia do sistema de receitas.

Essa abordagem multidimensional se qualifica por minimizar os erros advindos
do problema de varidveis omitidas, possibilitando uma analise mais acurada do impacto das
finangas publicas sobre o crescimento econémico. Além disso, os estudos que usam
perspectivas mais abrangentes, como faz este trabalho, podem fornecer importantes

esclarecimentos adicionais sobre as andalises que utilizam um conceito de crescimento
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simplista que incorre em omissdes de fatores e suas interdependéncias. (AFONSO et al.,
2005). Néo obstante, cabe frisar que na analise multidimensional ha problemas relativos a
disponibilidade de dados, ao entendimento incompleto dos mecanismos de transmissdo das
diversas dimensdes e a causalidade reversa. (BARRIOS e SCHAECHTER, 2008).

Dessa forma, a fim de testar a importancia da qualidade das financas publicas
estaduais para as trajetorias de crescimento dos estados brasileiros, estima-se, por System
GMM e a partir de um painel dindmico para o periodo de 1996 a 2015, o PIB per capita
estadual como uma funcdo de um conjunto de variaveis fiscais (escolhidas a partir do conceito
multidimensional da qualidade das finangas publicas) e de outros determinantes ndo fiscais
sugeridos pela literatura.

Além desta introducdo, o estudo esta dividido em mais quatro secdes, iniciando-se
com uma sintese da literatura sobre a relacdo entre a qualidade das financas publicas e o
crescimento econdémico. Em seguida, abordam-se os aspectos metodoldgicos e os resultados

empiricos decorrentes. A Gltima se¢do é dedicada as consideragdes finais.

2.2 REFERENCIAL TEORICO

Ha uma ampla literatura que investiga se o tamanho do governo, a composi¢ao
dos gastos publicos, a estrutura do sistema de receitas e a situacdo das contas publicas podem
interferir no desempenho econdmico dos paises. Nesta secdo, faz-se uma breve revisdo dessa
literatura que relaciona setor publico e crescimento econdmico, diferenciando os estudos em
duas categorias: literatura internacional, focada em grupos de paises; e literatura nacional, que

investiga as financas publicas do Brasil nas esferas federal, estadual ou municipal.

2.2.1 Literatura Internacional

No modelo de crescimento enddgeno de Romer (1990), os servicos publicos sdo
considerados insumos de producdo e podem modificar a produtividade da economia. Nessa
configuracdo, uma relacdo positiva entre gastos publicos produtivos e crescimento prevalece
somente quando o0s gastos estdo abaixo de um nivel 6timo. Por outro lado, os gastos publicos
de consumo, financiados por aumento de impostos, reduzem os incentivos ao investimento
privado e, assim, impactam negativamente as taxas de crescimento e poupanga da economia.

Usando o Modelo Threshold de Painel Dinamico, Asimakopoulos e Karavias

(2016) confirmam uma relagdo n&o-linear em forma de U-invertido entre tamanho do governo
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e crescimento. Os autores estimam efeitos assimétricos nos distintos grupos de paises. Para 0s
paises em desenvolvimento, o efeito negativo de um governo maior que o tamanho 6timo
excede o efeito positivo de um governo de tamanho abaixo do 6timo. A relacdo inversa
prevalece no grupo de paises desenvolvidos.

Na mesma linha, utilizando a abordagem de regressdo de transicdo suave de
painel, Kim et al. (2018) também encontra evidéncias de que o crescimento da renda aumenta
com o tamanho do governo até um nivel limiar de tamanho do governo. Acima desse nivel, a
taxa de crescimento do produto diminui. Os autores verificam ainda que o efeito da
governanca sobre o crescimento da renda torna-se positivo somente em niveis mais altos de
governanca.

A atuacdo do setor publico também pode favorecer a substitui¢cdo do investimento
privado pelo investimento pablico. Esse efeito substituicdo € discutido por Pradhan et al.
(1990), numa estrutura ndo-Walrasiana de equilibrio geral. Os autores constatam que, apesar
da existéncia do efeito substituicdo, o aumento do investimento puablico estimula o
crescimento ao elevar o investimento total da economia.

Easterly e Rebelo (1993) encontram evidéncias de que o investimento publico em
transporte e comunicacdo e O superavit orcamentario do governo correlacionam-se
positivamente com o crescimento. Além disso, a medida que a renda dos paises cresce, 0s
impostos sobre o comércio internacional diminuem e o imposto sobre a renda aumenta.

Por outro lado, Afonso e Furceri (2010) evidenciam que o investimento publico
pode ser pouco produtivo, quando reduz o investimento privado ou quando destina recursos a
projetos ineficientes. Os autores também advertem que as reduc@es de receita, via diminuicdo
dos impostos indiretos e das contribui¢Bes sociais, de consumo e subsidios do governo podem
favorecer o crescimento econdmico.

A partir de um painel de 47 paises no periodo de 1950 a 1977, Kormendi e
Meguire (1985) estimam significantes efeitos positivos do investimento sobre o crescimento e
da liberdade civil sobre o investimento, mas ndo encontram evidéncia de que o aumento do
gasto publico afeta negativamente o crescimento.

Castifieira e Nunes (2000), por sua vez, estimam um modelo de crescimento
neoclassico, em que os dispéndios com salde sdo computados na medida de capital humano.
Ao diferenciar os gastos de salde em consumo e investimento, os autores constatam que o0
gasto de consumo do capital salde influencia positivamente a produtividade e, assim, 0

crescimento econdmico.



43

Explorando dados da economia francesa no periodo de 1870 a 2010, Facchini e
Seghezza (2018) investigam o efeito de quatro categorias funcionais de gastos publicos sobre
0 crescimento econdémico. Os autores concluem que a despesa publica destinada a protecao
dos direitos de propriedade, isto é, os gastos em defesa, justica, seguranca e assuntos
estrangeiros, favorece o crescimento econdmico. Em relagdo aos gastos sociais, somente 0S
gastos publicos em salde contribuem para o crescimento da renda per capita.

Além das questbes relacionadas ao tamanho do governo e a composicdo dos
gastos e receitas, é importante destacar que as regras fiscais podem contribuir para a qualidade
das financas publicas. De acordo com a Comissdo Europeia (2006), as regras fiscais dos
paises, que definem metas ou limites para os agregados orcamentarios (divida, déficit,
despesa, etc.), sdo importantes para a garantia de politicas fiscais solidas, que podem
favorecer o crescimento econdmico.

Nessa linha, Bergman et al. (2016) constroi um indice da forca das regras fiscais
nos paises da Unido Europeia. Utilizando o estimador System-GMM, o0s autores encontram
evidéncias de que regras fiscais nacionais mais fortes estdo associadas a politicas fiscais mais
sustentaveis e de que as regras de orcamento equilibrado parecem superar as regras sobre
gastos e dividas. Ademais, condicionado a um nivel minimo de eficiéncia governamental, 0s
trés tipos de regras sdo eficazes na reducdo do viés do déficit.

De acordo com Afonso et al. (2005), a literatura sobre a qualidade das finangas
publicas destaca que as politicas fiscais sdo de alta qualidade e favorecem o crescimento
quando: (1) fornecem um ambiente institucional propicio ao crescimento e a sustentabilidade
das finangas publicas; (2) limitam as obrigacGes essenciais do governo em relacdo ao
fornecimento de bens e servicos; (3) incentivam a promocdo do crescimento pelo setor
privado e o uso eficiente dos recursos publicos; (4) financiam as atividades do governo e
regulam as atividades do setor privado com um sistema fiscal eficiente e estavel; e (5)
promovem a estabilidade macroecondmica por meio de contas publicas sustentaveis.

Nesse contexto, Barrios e Schaechter (2008) abordam a qualidade das financas
publicas com base em seis dimensdes: (1) tamanho do governo; (2) déficits fiscais e
sustentabilidade; (3) composicao e eficiéncia do gasto; (4) estrutura e eficiéncia do sistema de
receitas; (5) governanca fiscal; e (6) eficiéncia do mercado e ambiente de negocios.

A partir de uma abordagem growth-accounting, Barrios e Schaechter (2008)
concluem que os paises de alto crescimento tendem a apresentar gasto, divida e déficits
publicos menores, menor variabilidade do déficit pablico, menor (maior) peso dos impostos

diretos (indiretos), menor carga tributaria sobre o trabalho e mercados mais flexiveis. Com
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base numa analise discriminante, os autores constatam que 0s paises com alto investimento
publico e mercados flexiveis tendem a ter maiores taxas de crescimento do PIB, enquanto
aqueles que tém divida elevada, alto déficit publico, alto consumo publico, altos impostos
diretos sobre o PIB e elevada carga tributdria sobre o trabalho tendem a apresentar
desempenhos de crescimento mais baixos.

Utilizando o conceito multidimensional de Barrios e Schaechter (2008),
Szarowskad (2016) conclui que os elementos da politica fiscal e das financas publicas
influenciaram o crescimento econémico na Republica Checa no periodo de 1995 a 2013. Nao
obstante, a autora enfatiza que tais efeitos ocorreram apenas parcialmente, enquanto o capital

humano e a abertura comercial foram mais relevantes para o desempenho econémico do pais.

2.2.2 Literatura Nacional

Em relacdo a trajetdria de crescimento brasileiro, Bonelli (2005) destaca a escassa
participacdo do setor publico como produtor direto de bens e servicos no desenvolvimento
industrial dos anos 30. No periodo de 1945 a 1964, o governo empreendeu politicas de
valorizacdo do preco do café e de importagbes favoraveis a industria; viabilizou
financiamento de investimentos em infraestrutura; e formatou o Plano de Metas. Como
consequéncia, inflagdo e desequilibrio fiscal levaram a reducéo do crescimento no inicio dos
anos 60.

Nos anos de 1968 a 1973, o governo incentivou a compra de maquinas e
equipamentos, a exportacdo de manufaturados e o investimento das empresas estatais. Além
disso, o Segundo Plano Nacional de Desenvolvimento estimulou a oferta doméstica de
insumos basicos. A estratégia de crescimento desse periodo baseou-se no endividamento
externo e resultou em forte instabilidade macroecondmica nas decadas de 80 e 90. Nos anos
90, prevaleceu grave situacao fiscal, com alto déficit primario e divida publica crescente.
(BONELLLI, 2005).

Em 2007 (12 Fase) e 2011 (2° Fase), o0 Governo Federal apresentou o Programa de
Aceleracdo do Crescimento, para execucdo de obras de infraestrutura social, urbana, logistica
e energética. (Ministério do Planejamento). A partir de 2012, observa-se trajetéria de
superavit primario decrescente e tendéncia ascendente da razdo entre divida e PIB (BACEN),
0 que contribuiu para o desempenho ruim da economia brasileira em 2014 e 2015.

E importante ressaltar que essa atuacdo do setor publico brasileiro é financiada

por uma alta carga tributdria, que causa distorcbes no comportamento de consumo e
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investimento privados, gerando ineficiéncias na alocacdo de recursos. (SILVA e TRICHES,
2014).

Além da elevada carga tributaria, o sistema tributario brasileiro apresenta outros
graves problemas, tais como: alto nivel de regressividade, com tributacdo bastante dependente
de impostos sobre a producéo e circulacdo de bens e servicos, e carga tributaria sobre a renda
relativamente baixa; acentuada presenca de impostos cumulativos, ndo passiveis de completa
desoneracdo, que tornam o produto nacional caro em relacdo ao similar importado e que
taxam as exportacdes, reduzindo a competitividade; e legislagdo muito complicada, que
impossibilita 0 cumprimento integral das obrigacées. (GIAMBIAGI e ALEM, 2011).

Em linha com os paises desenvolvidos, no inicio dos anos 2000, o Brasil
empreendeu reformas importantes para a sustentabilidade fiscal. A Lei Complementar n® 101
de 2000 estabeleceu a responsabilidade na gestdo fiscal nas trés esferas da Federacdo, por
meio de metas relacionadas a receitas, despesas, resultados nominal e primario e montante da
divida publica.

Apesar das regras fiscais, ainda persistem no Brasil desequilibrios nas financas
publicas das trés esferas de governo. Isso porque, de acordo com Silva et al. (2008), os
governos podem adotar uma estratégia do tipo “gastar e arrecadar”, em que o equilibrio da
relacdo de longo prazo entre receita, despesa e PIB é garantido por ajustes na receita do
governo.

Para Werneck (2005), o desenvolvimento de um ambiente propicio ao
crescimento sustentado no Brasil depende de agendas fiscais de complexa harmonizacéo,
caracterizadas pela necessidade de reducdo dos gastos publicos, que garanta diminuicdo do
endividamento e reducdo estrutural da taxa de juros; ampliagdo do investimento publico e dos
gastos sociais; racionalizacdo do gasto publico; e reforma do sistema tributario, que possibilite
maior competividade na economia.

A relagdo entre os gastos publicos e o crescimento no Brasil é estudada por
Candido Jr (2001), a partir de um modelo tedrico de dois setores, privado e publico. No longo
prazo, o modelo indica uma elasticidade negativa entre os gastos publicos e o PIB. No curto
prazo, entretanto, a relacdo é positiva. Para 0 autor, os impostos distorcivos e a alocacédo
ineficiente dos recursos revertem o efeito positivo dos gastos. O estudo sugere baixa
produtividade dos gastos e um tamanho de governo que supera o nivel étimo.

Com base num painel de dados dos estados brasileiros, Guedes e Gasparini (2007)
verificam que a descentralizagdo fiscal favorece a reducdo do tamanho do governo, engquanto

as transferéncias intergovernamentais podem estimular a expanséo dos gastos publicos.
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Numa analise cross-section, Lledd e Ferreira (1997) estudam se as diferencas na
politica fiscal dos estados brasileiros explicam suas diferentes trajetorias de crescimento da
renda per capita nas décadas de 70 e 80. O estudo rejeita uma relacdo linear entre carga
tributéria e crescimento e evidencia alguma endogeneidade da politica fiscal.

Em nivel municipal, Oliveira et al. (2009) estuda a relagdo entre a politica fiscal e
o0 crescimento econdmico local a partir de um modelo espacial com forgas de aglomeracédo e
de dispersédo das atividades econdmicas. Sob a hipotese de or¢camento equilibrado, os autores
constatam que a politica fiscal municipal pode favorecer o crescimento local somente quando
o efeito positivo dos gastos produtivos supera o impacto negativo dos impostos distorcivos.

Seguindo a abordagem de Céandido Jr (2001), Rodrigues e Teixeira (2010)
confirmam o investimento como o gasto publico mais relevante para o crescimento e
demonstram que a esfera estadual tem maior capacidade de impulsionar o crescimento.

A importancia da qualidade dos gastos publicos para o crescimento dos estados
brasileiros também é avaliada em Rocha e Giuberti (2007). Utilizando a abordagem de efeitos
fixos, os autores encontram evidéncias de que os dispéndios em defesa, educacao, transporte e
comunicacdo influenciam positivamente o crescimento. Além disso, as relacdes gastos de
capital-crescimento e gastos correntes primarios-crescimento sao aparentemente nédo lineares.

Na esfera municipal, a relevancia da composicdo dos gastos publicos para o
crescimento € analisada por Divino e Silva Jr (2012). O modelo linear estimado indica que 0s
gastos correntes locais tém efeito positivo sobre o crescimento dos municipios que estdo
abaixo da linha de pobreza. Por outro lado, os municipios com renda per capita mais alta
poderiam estimular o crescimento aumentando os gastos de capital e reduzindo as despesas
correntes.

Na mesma linha, Silva e Triches (2014) investigam os efeitos dos gastos federais
sobre o PIB brasileiro. O modelo estimado sugere que as despesas publicas correntes afetam
negativamente o PIB, enquanto as despesas de capital e 0s gastos com comunicacao, saude e
saneamento, energia e recursos minerais e transporte impactam positivamente o produto.

Souza et al. (2010) também encontra evidéncias de que o aumento dos gastos
publicos em infraestrutura favorece o crescimento do produto no longo prazo. Por outro lado,
a elevacéo da tributacao sobre a renda afeta negativamente o crescimento do PIB brasileiro.

Sonaglio et al. (2010), por sua vez, estima efeitos crowding-out entre oS
investimentos publicos e privados no Brasil. Para os autores, o efeito substitui¢cdo prevalece
porque 0s setores publico e privado concorrem por recursos fisicos e financeiros e o

investimento publico ndo contribui para 0 aumento da produtividade do setor privado.
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Com base num modelo dindmico e estocéstico de equilibrio geral, Moura (2015)
verifica que, no longo prazo, o efeito do consumo publico sobre o PIB brasileiro é menor do
gue um ou negativo, enquanto o efeito dos gastos publicos com investimento é superior a um.
O modelo estimado revela que um aumento do estoque de capital publico, por meio de
investimento em infraestrutura, eleva a produtividade do setor privado, favorecendo a
expansdo da economia.

As simulacdes de Santana et al. (2012) para um modelo de equilibrio geral
indicam que o movimento isolado de reducdo do consumo publico, que possibilita a
diminuicdo da carga tributéria, ndo produz efeitos significantes sobre o investimento e o bem-
estar social. Por outro lado, a redugdo do consumo publico acompanhada de elevacdo do
investimento publico produz impactos positivos sobre a formacdo de capital, o bem-estar
social e as receitas tributarias.

Nos estudos de crescimento, é importante considerar a incerteza sobre a
especificacdo do modelo. Nessa linha, Penna e Linhares (2015) buscam identificar varidveis
explicativas robustas para o caso brasileiro. Por meio do método Jackknife Model Averaging,
proposto em Hansen e Racine (2012), os autores investigam mais de vinte variaveis
explicativas e verificam que a carga tributaria global € o unico regressor que explica o
crescimento econdémico brasileiro.

Os estudos discutidos nesta secdo revelam que os efeitos das financas publicas
sobre o crescimento dependem do tamanho do governo, do tipo de gasto, da estrutura do
sistema tributario, entre outros fatores. Esses estudos, entretanto, limitam-se a investigar
aspectos isolados das financas publicas, podendo incorrer em erros de varidveis omitidas e
numa analise inconsistente da relacdo entre crescimento e atuacdo do setor publico. Por outro
lado, uma analise que agrega diferentes dimensdes das financas publicas pode explicar melhor
as interdependéncias existentes entre as atividades governamentais e o crescimento da renda.

Sendo assim, é relevante investigar a relacdo entre a qualidade das financas
publicas e o crescimento econdmico de longo prazo dos estados brasileiros a partir de uma
abordagem multidimensional, como sugerido em Barrios e Schaechter (2008). A préxima

secdo descreve 0 exercicio empirico que viabilizara essa analise multidimensional.
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23 METODOLOGIA

2.3.1 Modelo para Aplicacdo Empirica

Em vez de investigar separadamente o impacto das variaveis de finangas publicas
sobre o crescimento econdmico, tal como feito pelos estudos brasileiros, propde-se aqui
aplicar uma abordagem multidimensional, seguindo Barrios e Schaechter (2008), em um
modelo com dados em painel para os estados brasileiros no periodo 1996 a 2015. Nesse caso,
configura-se a taxa de crescimento do PIB per capita estadual como fungdo de um conjunto
de variaveis fiscais e de varios outros determinantes nao fiscais sugeridos pela literatura,

conforme a seguinte especificacao:

lnPIBpCit - lnPIBpCi,t_l == (C( - 1)lnPIBpCi't_1 + ﬂglGl't + BIZTit + ﬂlgsl:t +

' (2.1)
BaCir + u; + 7 + &t

A variavel InPIBpci: representa o logaritmo do PIB per capita estadual?®’; i refere-
se ao estado e t ao periodo de tempo; (a« — 1) € o parametro a ser estimado da primeira
defasagem do logaritmo do PIB per capita; # sdo vetores de parametros a serem estimados; G
€ um vetor de variaveis relacionadas ao tamanho do governo e a composi¢do do gasto publico;
T, um vetor de variaveis que expressam a estrutura e a eficiéncia do sistema de receitas dos
estados; S, um vetor de indicadores dos resultados fiscais e da sustentabilidade dos governos
estaduais; C, um vetor de outras varidveis de controle; ui é o efeito ndo observado especifico
do estado i; T sao dummies temporais; € ¢it € 0 termo de erro estocastico. A equagdo (2.1) pode

ser reescrita como segue.
InPIBpc;; = alnPIBpc;;—1 + BiGit + BT + B3Sit + ByCip + 1 + T, + &;¢ (2.2)

2.3.1.1Vetores G, T,SeC

O vetor G é composto por trés variaveis: tamanho (G), consumo (Cg) e
investimento (lIg) do governo estadual. A estrutura do sistema de receitas, T, é qualificada
pelos seguintes componentes: receita total dos estados (RT), impostos diretos (ID), impostos
indiretos (11), impostos sobre o capital (IK) e taxa efetiva de impostos sobre o trabalho (IL). A

dimensdo de sustentabilidade dos governos estaduais, S, é composta por trés indicadores:

27 Medido em R$ de 2010.
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resultado primério (RP), variabilidade do resultado primario (VRP) e divida publica (Div). As
variaveis estao descritas no Quadro 2.1.

O vetor de outros controles, C, é composto por: uma proxy de capital humano
(H)%, um indice de abertura comercial (Open), e trés variaveis indicadoras das caracteristicas
socio institucionais dos estados, quais sejam: um indicador que tenta captar a influéncia de
grupos politicos e econémicos na administracdo publica (Servne), uma proxy da capacidade
de organizacdo da populacdo (Coop), e uma medida do desenvolvimento social do estado
(Txnvm15al9).

Quadro 2.1 — Descricao das varidveis que compdem os vetores G, T, S e C.

Vetor Variavel Descricdo
G Tamanho (G) Razéo entre as despesas totais do governo estadual e o PIB estadual.
Despesas estaduais com pessoal, encargos sociais, outros gastos
G Consumo (Cg) correntes em bens e servicos, excluidos o pagamento de juros e 0s
encargos da divida, em percentual do PIB estadual.
G Investimento (Ig) Investimento publico estadual em relagéo ao PIB estadual.

Receitas correntes (soma das receitas tributéria, de contribuicéo,
patrimonial, industrial, agropecuaria, de servicos e das transferéncias
correntes) e de capital (soma das operagdes de crédito, das alienacdes
de bens e das transferéncias de capital) em relacdo ao PIB estadual.

T Receita Total (RT)

Montante arrecadado com imposto sobre a renda, propriedade
territorial rural, propriedade predial e territorial urbana, propriedade
de veiculos automotores, transmissdo causa mortis e doagao,
transmissdo inter vivos por ato oneroso de bens imoveis, contribuicdo
social sobre o lucro liquido, contribuicfes para o Instituto Nacional do
Seguro Social de empresas e entidades equiparadas e contribuinte
individual, contribui¢des sociais dos estados e municipios e para o
Fundo de Garantia por Tempo de Servico, em relagdo ao PIB estadual.

T Impostos Diretos (ID)

Valor arrecadado com imposto sobre servicos de qualquer natureza e
T Impostos Indiretos (I1) sobre circulacdo de mercadorias e prestagoes de servicos, em relagdo
ao PIB estadual.

Soma dos impostos sobre a renda das pessoas juridicas e sobre 0s
rendimentos do capital, sobre a propriedade territorial rural, predial e

T Impostos sobre o Capital (IK) | territorial urbana, veiculos automotores e transmissdo causa mortis e
doacdo, e a contribui¢do social sobre o lucro liquido, em relacdo ao
P1B estadual.

Soma dos custos do trabalho que ndo sdo salariais e dos impostos
sobre os rendimentos do trabalho em relacdo aos custos totais do
trabalho. A soma dos valores arrecadados para o INSS de empresas e
Impostos sobre o Trabalho entidades equiparadas e contribuinte individual, das contribui¢cdes para
(IL) 0 PIS/PASEP e para 0 FGTS é a proxy para os custos do trabalho que
ndo sdo salariais. Os custos salariais do trabalho sdo representados
pelo valor das remunerac¢des de pessoas fisicas da base do INSS.
continua

2 Em relacdo ao uso dessa proxy para capital humano, é importante ressaltar que a maioria dos trabalhos que
estuda a relacdo entre capital humano e crescimento limita-se a examinar o impacto da educacdo formal sobre o
crescimento, uma vez que quase todos os componentes do capital humano, com excecéo da escolaridade, séo
dificeis de quantificar. (ALI et al., 2016; LEE e LEE, 2016). Como o foco deste estudo é investigar a
importancia da qualidade das finangas publicas para o crescimento, ndo se estimou uma proxy mais apropriada
para capital humano. Desse modo, escolheu-se a proxy comumente utilizada na literatura.
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Quadro 2.1 — Descricao das variaveis que compdem os vetores G, T, S e C.

Vetor Variavel Descricdo
S Resultado Primério (RP) leerenga entre as receitas e as despesas primérias estaduais em
proporc¢éo do PIB estadual.
s Variabilidade do Resultado Medida pelo modulo da razdo entre o desvio padrdo e a média do
Primario (VRP) resultado primério estadual.
S Divida Publica (Div) Razdo entre a divida publica estadual e o PIB estadual.
C Capital Humano (H) Repregentado pe!o nimero médio de anos de estudo das pessoas de 25
ou mais anos de idade.
C Abertura Comercial (Open) | Soma das exportacGes e das importacdes em relacdo ao PIB estadual.
C Grupos Politicos e Percentual de empregos em regime estatutario ndo efetivo do total de
Econdmicos (Servne) empregos estatutarios.
C Grau de Organizacdo (Coop) | Participacdo das cooperativas no total de estabelecimentos do estado.
Desenvolvimento Social . . x
C (Txnvm15a19) Taxa de nascidos vivos com mées de 15 a 19 anos.

Fonte: Elaboragéo propria a partir das fontes de dados descritas na Segdo 2.3.2.

2.3.1.2 Uma medida para a qualidade das financas publicas estaduais

Alternativamente ao uso dos vetores G, T e S na equacgéo (2.2), pretende-se medir
0 impacto da qualidade das financas publicas estaduais sobre o crescimento, a partir de um
indicador que relaciona as varias dimensdes da abordagem de Barrios e Schaechter (2008).
Para tanto, utiliza-se o indicador da situacdo fiscal dos estados, definido na Portaria n°
306/2012 do Ministério da Fazenda?®. Destaca-se que a analise definida nessa Portaria
subsidia a concessao de garantia da Unido em operacédo de crédito de interesse dos estados.

Para cada ano, a situacao fiscal dos estados é determinada pela média ponderada
das notas atribuidas para oito indicadores econdmico-financeiros, de acordo com a formula:

R 8 DiNA; o L
Pontuacao Fiscal = Zl‘;;%p,‘, em que NA; representa a nota atribuida ao i-ésimo indicador,

i=1Pi
cujo peso € p;. Os indicadores estdo descritos no Quadro 2.2. As notas atribuidas e 0s pesos
seguem o padrdo definido no Quadro 2.3. A pontuacdo fiscal obtida por cada estado varia no
intervalo de zero a seis. Quanto mais proximo de zero for a pontuacdo, melhor a situacdo
fiscal do estado. As pontuagGes mais proximas de seis indicam situacdo de desequilibrio
fiscal.

E importante destacar que os oito indicadores econdmico-financeiros s&o
definidos a partir de razGes entre agregados fiscais, que englobam as dimensdes da qualidade
das finangas publicas. As medidas Despesa com Pessoal e Encargos Sociais na Receita

Corrente Liquida, Capacidade de Geragdo de Poupanca Prdpria e Participacdo dos

29 A Secretaria do Tesouro Nacional s dispde das notas de capacidade de pagamento dos estados para o periodo
de 2014 a 2017. Sendo assim, neste estudo, calculou-se o indicador da situagdo fiscal dos estados para o periodo
de 2002 a 2015, com base na metodologia definida na Portaria n® 306/2012 do Ministério da Fazenda.
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Investimentos na Despesa Total estdo relacionadas a dimensdo de composicéo e eficiéncia do
gasto publico. Os indicadores de Endividamento, Servico da Divida na Receita Corrente
Liquida e Resultado Primério Servindo a Divida comp&em a dimenséo de resultados fiscais e
sustentabilidade das contas puablicas. Por sua vez, a Participacdo das Contribuicdes e
RemuneracOes do Regime Proprio de Previdéncia Social nas Despesas Previdenciérias e das
Receitas Tributarias nas Despesas de Custeio relacionam-se a estrutura de receitas do setor

publico e de financiamento dos gastos.

Quadro 2.2 — Descri¢do dos Indicadores Econdmico-Financeiros

Indicador Defini¢ao®°

End = Divida Publica Consolidada/Receita Corrente

Endividamento Liquida

SDrcl = (Servico da Divida/Receita Corrente

Servi¢o da Divida na Receita Corrente Liquida L iquida)*100

Resultado Priméario Servindo a Divida RPsd = Resultado Priméario/Servico da Divida
Despesa com Pessoal e Encargos Sociais na Receita DPrcl = (Despesa com Pessoal e Encargos
Corrente Liquida Sociais/Receita Corrente Liquida)*100

CGPP = ((Receitas Correntes - Despesas

Capacidade de Geracdo de Poupanca Propria Correntes)/Receitas Correntes)*100

Participacdo dos Investimentos na Despesa Total Pidt = (Investimentos/Despesa Total)*100

Participacdo das Contribuices e Remuneragdes do
Regime Proprio de Previdéncia Social nas Despesas
Previdenciérias

PCRdp = ((Contribui¢des RPPS + Remuneractes
RPPS)/Despesas Previdenciarias)*100

RTdc = (Receitas Tributéarias/Despesas de

Receitas Tributérias nas Despesas de Custeio Custeio)*100

Fonte: Elaboragdo propria a partir da Portaria n® 306/2012 do Ministério da Fazenda.
Nota: A Nota de Rodapé 30 apresenta o conceito das variaveis que compdem os oito indicadores econdmico-
financeiros.

%0 (1) Divida Publica Consolidada representa o estoque da divida total, equivalente ao total dos compromissos
contratados, vencidos e ndo pagos e a vencer, em determinada data do ano, saldo devedor, quantia que resta a
pagar. O montante equivale a soma da divida da administracdo direta com a divida da administracdo indireta
custeada pelo tesouro estadual; (2) Receita Corrente Liquida corresponde as receitas correntes deduzidas das
transferéncias Constitucionais e Legais a Municipios, da Contribuicdo para Plano de Previdéncia do Servidor, da
Contribuicdo para Custeio das Pensdes dos Militares, da Compensacdo Financeira entre Regimes Previdenciarios
e Deducdo da Receita para Formagdo do FUNDEB; (3) Servico da Divida corresponde ao somatorio dos
pagamentos de juros e encargos e amortizacdes; (4) Para o calculo do Resultado Primario, considera-se a receita
total, deduzida da parcela destinada a formagdo do FUNDEB, excluidas as receitas de valores mobiliarios, as
operacOes de crédito, a amortizagdo de empréstimos e a alienacdo de bens, menos as despesas correntes e de
capital, excluidos os juros e encargos da divida, a concessao de empréstimos, a aquisicdo de titulos de capital ja
integralizado, a amortizacdo de dividas, a reserva de contingéncia e a Reserva do RPPS; (5) Despesa com
Pessoal e Encargos Sociais corresponde ao somatorio dos gastos do Estado com ativos, inativos e pensionistas;
(6) Receitas Correntes: Quadro 2.1; (7) Despesas Correntes compreendem as despesas de pessoal e encargos
sociais, juros e encargos da divida e outras despesas correntes; (8) Investimentos equivalem as despesas com 0
planejamento e a execucéo de obras e com a aquisicdo de instalagdes, equipamentos e material permanente; (9)
Despesa Total corresponde a soma das Despesas Correntes e de Capital; (10) Contribui¢cBes e Remuneragdes do
RPPS correspondem & soma das contribuicdes patronal e do servidor para o RPPS, acrescida das remuneracdes e
das compensacOes previdenciarias entre regimes; (11) Despesas Previdenciarias equivalem as despesas de
aposentadorias e reformas, de pensdes, de outros beneficios previdencidrios e de compensagdo financeira do
RPPS para 0 RGPS; (12) Receitas Tributarias englobam as receitas com impostos, taxas, contribuicdo de
melhoria, receitas de divida ativa tributaria e de multas e juros de mora desses tributos e da divida ativa
tributéria; (13) Despesas de Custeio equivalem as despesas correntes, excluidas as sentengas judiciais e
adicionadas as amortizacdes de dividas. Conceitos utilizados pela Secretaria do Tesouro Nacional.
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Indicador Nota Atribuida Peso
Se End < 0,5, NA = 0; Se 0,5 < End < 1,3, NA = (6%(End-0,5)/(1,3-0,5)); Se End > 1,3,

End NA 6 10

sDrel Se SDrcl < 8, NA = 0; Se 8 < SDrcl <15, NA = (6*(SDrcl-8)/(15-8)); Se SDrcl > 15, NA 9
=6

RPsd Se RPsd > 1, NA = 0; Se 0 <RPsd < 1, NA = 6-(6*(RPsd-0)/(1-0)); Se RPsd <0, NA =6 8
Se DPrcl < 40, NA = 0; Se 40 < DPrcl < 70, NA = (6%(DPrcl-40)/(70-40)); Se DPrcl > 70,

DPrcl NA = 6 7
Se CGPP > 25, NA = 0; Se 5 < CGPP <25, NA = 6-(6*(CGPP-5)/(25-5)); Se CGPP < 3,

CGPP NA =6 4

Pidt Se Pidt > 20, NA = 0; Se 5 < Pidt < 20, NA = 6-(6*(Pidt-5)/(20-5)); Se Pidt < 5, NA = 6 3

oCR Se PCRdp > 90, NA = 0; Se 40 < PCRdp < 90, NA = 6-(6*(PCRdp-40)/(90-40)); Se )

P | pCRdp <40, NA =6
RTdc Se RTdc > 80, NA = 0; Se 30 < RTdc < 80, NA = 6-(6*(RTdc-30)/(80-30)); Se RTdc < L

30, NA=6

Fonte: Elaboracédo prépria a partir da Portaria n° 306/2012 do Ministério da Fazenda.

2.3.1.3 Especificacbes da equacéao (2.2)

Para a estimacao do modelo multidimensional, equacao (2.2), considerar-se-a pelo

menos uma variavel componente de cada um dos vetores representativos das dimensdes da

qualidade das financas publicas, G, T e S. Desse modo, serdo estimadas as seguintes trés

especificacbes da equacdo (2.2):

InPIBpcy = alnPIBpc; ;1 + P11InGyp + P12 (InGy)? + BoInRTy + B3InRP;,

+ BuIlnH; + BsInTxnvm15a19;; + BelnOpen;y + pi + 7 + €4

InPIBpc;; = alnPIBpc;;_1 + 611InCy;r + 013lnly; + 051InID; + 6551011,

+ 0;InDiv; + 6,InH;; + OslnServne; +u; + tp + &t

InPIBpc;y = alnPIBpc;;_1 + v11InCyir + V12lnlgir + V21InIKj + yoolniLy

+ y3InVRP; + y4lnH; + ysinServne; +y¢InTxnvm15al19;; + y;
+ 7.+ &

(2.3)

(2.4)

(2.5)

De modo alternativo ao uso das variaveis dos vetores G, T e S, a equacédo (2.2)

também sera estimada utilizando a medida da situacéao fiscal dos estados ou subconjuntos de

seus indicadores econémico-financeiros. Para tanto, configuram-se as seguintes

especificacbes da equacgdo (2.2):

InPIBpcis = alnPIBpc;,_1 + 61InPF; + 8,InH; + 83InOpenye + p; + 74 + &3¢

InPIBpc;y = alnPIBpc; .1 + 9,InEnd;, + 9,InPidt;, + 93InRTdc;;

+ 94InH;; + 95lnOpeny, + p; + 74 + €4

(2.6)

2.7)
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InPIBpc;y = alnPIBpc; 4 + m1InSDrcly + mInCGPPy + m3lnRTdc;, + mylnHy,
+ nglnCoop; + p; + T + €3¢ (28)
InPIBpc; = alnPIBpc; .1 + p1InEnd; + pyInHy + psinOpen;e + pu; + 7 + & (2.9)
InPIBpciy = alnPIBpc;—1 + @1InSDrcly + @,InH;e + @3lnOpen;, + p; + 14
e (2.10)
InPIBpc;s = alnPIBpc;:_1 + w,InPidt;; + w,InH; + wzlnOpeny + p; + 1 + &¢  (2.11)
InPIBpciy = alnPIBpc;,_1 + 01InRTdc; + 0,InH;,

(2.12)
+ 03InCoopj; + 0,InTxnvm15a19; + y; + t¢ + ;¢

2.3.1.4 Método de Estimacao

Para a estimacdo das especificagdes da equacdo (2.2), deve-se considerar o
problema de endogeneidade e causalidade reversa entre politica fiscal e crescimento
econdmico. (EASTERLY e REBELO, 1993; ASIMAKOPOULOS e KARAVIAS, 2016).
Além disso, no painel dindmico, deve-se levar em conta que a variavel dependente defasada é
correlacionada com os efeitos fixos ndo observados.

A literatura também alerta que a direcdo da causalidade entre capital humano,
abertura comercial, desenvolvimento socio institucional e crescimento econémico pode ser
oposta a estabelecida na equacéo (2.2).

Em relagéo ao capital humano, Abel e Deitz (2011) destacam que as regides mais
produtivas possivelmente atraem os individuos de maior qualificagdo. Nesse caso, 0 maior
nivel de atividade econbémica de uma regido induziria a um aumento nos niveis de capital
humano. A variavel abertura comercial, por sua vez, pode ser endogena devido a efeitos
feedbacks da renda per capita. (KIM et al., 2013).

Os estudos empiricos também apontam que 0 progresso econdmico dos paises
pode influenciar o grau de desenvolvimento das instituicBes. Sendo assim, para obter
estimativas consistentes do impacto do desempenho institucional sobre o crescimento, 0s
estudos utilizam técnicas adequadas ao problema de endogeneidade. (ACEMOGLU et al.,
2000; ALl et al., 2016).

Desse modo, para levar em conta a endogeneidade das variaveis fiscais,
dependente defasada, capital humano, abertura comercial e variaveis sécio institucionais, 0s
parametros do modelo de crescimento serdo estimados por meio do estimador System GMM
de Blundell e Bond (1998), com erros padrdo corrigidos de Windmeijer (2005). Esse
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estimador usa condi¢Ges de momento em que as diferencas defasadas e os niveis defasados
das variaveis do modelo sdo usados como instrumentos, respectivamente, na equacdo em
nivel e na equacdo em diferenca.

Para verificar a validade das condi¢bes de momento e dos instrumentos, serdo
aplicados os testes de autocorrelacdo de primeira e segunda ordem de Arellano-Bond e o teste
de restricdo de sobreidentificacdo de Sargan e Hansen. A estatistica de Sargan ndo é robusta
na presenca de heterocedasticidade ou autocorrelacdo, mas a estatistica J de Hansen é robusta.
Uma vez que a proliferacdo de instrumentos enfraquece o poder do teste J, também sera
reportada a estatistica Difference-Hansen, que testa se subconjuntos de instrumentos sdo
validos. Além disso, para evitar o problema da proliferacdo de instrumentos decorrente do uso
do estimador System GMM, que enfraquece o poder do teste de Hansen ou falha na excluséo
dos componentes enddgenos, neste trabalho, utilizar-se-a a técnica de colapsar 0s

instrumentos, como sugerido em Roodman (2009).

2.3.2 Base de dados

Uma vez que as variagcBes na renda per capita em frequéncias anuais podem
fornecer informacgGes equivocadas sobre o processo de crescimento a longo prazo, a maioria
dos estudos de crescimento com dados em painel utiliza dados médios para periodos de cinco
anos. (DURLAUF et al., 2004). A literatura considera esse periodo de tempo razoavel para
captar crescimento de longo prazo e para superar influéncias ciclicas e movimentos erraticos
nos dados anuais. (LEVINE et al., 2000; MADSEN et al., 2010). Sendo assim, os dados aqui
utilizados sdo transformados em médias de periodos de cinco anos ndo sobrepostos: 1996-
2000, 2001-2005, 2006-2010 e 2011-2015.

As informagdes dos estados foram extraidas das bases de dados do Instituto
Brasileiro de Geografia e Estatistica; do Sistema de Coleta de Dados Contabeis dos Entes da
Federacdo, do Sistema de Informagdes Contabeis e Fiscais do Setor Publico Brasileiro, do
Programa de Reestruturacdo e Ajuste Fiscal da Secretaria do Tesouro Nacional; do Instituto
de Pesquisa Econémica Aplicada; do Banco Central do Brasil; da Secretaria de Comércio
Exterior do Ministério da Industria, Comércio Exterior e Servicos; da Receita Federal do
Brasil; do Instituto Nacional do Seguro Social; da Relacdo Anual de Informacdes Sociais do

Ministério do Trabalho e Emprego; e da Caixa Econémica Federal.
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24  RESULTADOS

2.4.1 Andlise Descritiva

Observa-se na Tabela 2.1 que, no periodo de 1996 a 2015, o PIB per capita médio
dos estados brasileiros distribuiu-se num intervalo de R$ 4.787 (Piaui) a R$ 54.936 (Distrito
Federal), o que revela as acentuadas desigualdades de renda entre as unidades da Federacao.
Quando se classifica os estados por ordem decrescente de PIB per capita médio (Gréafico 2.1),
as desigualdades regionais sdo evidenciadas, uma vez que os estados das Regides Sudeste, Sul
e Centro-Oeste predominam na parte superior do ranking, enquanto os estados das Regides

Norte e Nordeste ocupam as posicoes inferiores.

Tabela 2.1 — Estatisticas Descritivas

Variavel | Obs | Média | D.P | Min | Max
PIBpc 108 14.824 9.306 4.787 54.936
G 108 0,188 0,073 0,085 0,436
Cg 108 0,149 0,056 0,070 0,334
lg 108 0,024 0,020 0,004 0,122
RT 108 0,190 0,079 0,087 0,464
ID 81 0,103 0,055 0,045 0,336
I 108 0,078 0,017 0,023 0,122
IK 81 0,030 0,022 0,008 0,109
IL 81 0,272 0,084 0,158 0,644
RP 81 0,011 0,014 -0,010 0,104
VRP 81 3,557 10,563 0,059 58,287
Div 108 0,148 0,091 0,017 0,420
H 108 6,272 1,287 3,555 9,960
Servne 108 0,147 0,090 0,013 0,493
Txnvm15a19 81 0,190 0,031 0,125 0,267
Coop 108 0,004 0,001 0,001 0,008
Open 108 0,150 0,125 0,004 0,546
PF 81 2,654 1,276 0,337 5,183
End 81 1,037 0,724 0,188 2,796
SDrcl 81 0,092 0,039 0,018 0,163
CGPP 81 0,123 0,063 -0,005 0,321
Pidt 81 0,091 0,046 0,024 0,341
RTdc 81 0,591 0,184 0,220 0,957

Fonte: Elaboragdo propria.

Nota: Variaveis com 108 observacdes: quatro periodos de cinco anos nao sobrepostos (1996-2000, 2001-2005,
2006-2010 e 2011-2015); Variaveis com 81 observagdes: trés periodos de cinco anos nao sobrepostos (2001-
2005, 2006-2010 e 2011-2015).

Em relacdo ao tamanho dos governos estaduais, destaca-se que as maiores
despesas publicas totais em relacdo ao PIB prevalecem nos estados das Regifes Norte e
Nordeste. O tamanho médio dos governos estaduais no Nordeste supera em 73% a média do
Sul; 53%, a do Sudeste; e 37%, a do Centro-Oeste.
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Com respeito a composi¢do dos gastos, 0 consumo € o investimento dos governos
estaduais em relacdo ao PIB também sdo mais expressivos nas regides menos desenvolvidas,
como pode ser observado no Grafico 2.2. E importante destacar ainda que, ao comparar o
Grafico 2.2 (a) e (b) e as médias da Tabela 2.1, verifica-se a significativa superioridade do
consumo do governo em relacdo aos gastos de investimento publico, ambos medidos em

percentual do PIB.

Gréafico 2.1 — PIB per capita médio, por Unidade da Federacdo, para o periodo de 1996 a

2015.
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Fonte: Elaboracéo propria.
Nota: A cor cinza destaca os estados das Regifes Sudeste, Sul e Centro-Oeste; A cor preta, 0s estados das
Regibes Norte e Nordeste. PIB per capita em R$ de 2010.

Grafico 2.2 — Consumo® e Investimento® do Governo, por Unidade da Federagdo, média
para o periodo de 1996 a 2015.
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Fonte: Elaboragdo propria.
Nota: A cor cinza destaca os estados das Regifes Sudeste, Sul e Centro-Oeste; A cor preta, 0s estados das
Regides Norte e Nordeste; Consumo e Investimento em percentual do PIB.

Além disso, no periodo em analise, os estados da Regido Norte demonstraram, em
média, maior capacidade de geracdo de poupanca propria (16,6%) e maior participacdo dos
investimentos nas despesas totais (13,3%). Por outro lado, nos estados da Regido Sul, a
poupanca média em relacdo as receitas correntes foi de 9,9%, enquanto os investimentos

representaram somente 5,4% das despesas totais. Nas demais regides, a poupanca média
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correspondeu aproximadamente a 11% das receitas correntes. Por sua vez, a participacdo
média dos investimentos na despesa total foi de 8,6% no Centro-Oeste, 8,3% no Nordeste e
6,6% no Sudeste.

Pela 6tica da razdo entre receitas totais e PIB, o tamanho médio do setor publico
estadual nos estados das Regides Norte (0,27) e Nordeste (0,20) também supera o dos estados
das Regides Sudeste (0,13), Sul (0,11) e Centro-Oeste (0,14) no periodo de 1996 a 2015. E
interessante observar, entretanto, que as receitas tributarias podem financiar, em media, mais
de 70% das despesas de custeio nos estados das Regides Sul, Sudeste e Centro-Oeste. Por
outro lado, esse valor € de 50,6% no Nordeste e 43,7% no Norte.

Além disso, na Tabela 2.1, observa-se que a relacdo média entre impostos diretos
e PIB nos estados brasileiros distribui-se num intervalo de 4,5% a 33,6%. Por outro lado, os
impostos sobre servicos e circulacdo de mercadorias, impostos indiretos, variaram, em media,
de 2,3% a 12,2% do PIB. E interessante ressaltar que o peso dos impostos diretos no PIB dos
estados das Regides Sudeste, Sul e Centro-Oeste equivale a cerca de 1,8 vezes o peso dos
impostos indiretos. Por sua vez, nas Regides Norte e Nordeste, a participacdo desses impostos

no PIB é bastante similar.

Grafico 2.3 — Impostos Diretos® e Indiretos®, por Unidade da Federagdo, média para o
periodo de 2001 a 2015.
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Fonte: Elaborag&o propria.
Nota: A cor cinza destaca os estados das Regifes Sudeste, Sul e Centro-Oeste; A cor preta, 0s estados das
Regibes Norte e Nordeste. Impostos Diretos e Indiretos em percentual do PIB.

Com respeito a tributagdo sobre os fatores de producdo, a Tabela 2.1 indica
imposto médio sobre o capital variando num intervalo de 0,8% a 10,9% do PIB. Os estados
com maiores taxas médias de impostos sobre o capital em relacdo ao PIB sdo Distrito Federal
(9,7%), Rio de Janeiro (8,9%), Séo Paulo (7,4%), Parana (4,1%) e Minas Gerais (3,7%). Por
outro lado, a taxa efetiva média de impostos sobre o trabalho, apresentada em ordem
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decrescente no Gréfico 2.4 (b), aponta que a soma dos custos do trabalho, exclusive salarios, e
dos impostos sobre os rendimentos do trabalho representa, em média, 27,2% dos custos totais
do trabalho. Em nivel regional, as taxas sao maiores nas regides mais ricas: Centro-Oeste
(33,3%), Sudeste (31,1%) e Sul (28,4%). No Nordeste e no Norte, a taxa média é de 24,9% e

24,1%, respectivamente.

Grafico 2.4 — Impostos sobre o Capital® e sobre o Trabalho®, por Unidade da Federacio,
média para o periodo de 2001 a 2015.
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Fonte: Elaboragéo propria.

Nota: A cor cinza destaca os estados das Regifes Sudeste, Sul e Centro-Oeste; A cor preta, 0s estados das
Regibes Norte e Nordeste. Impostos sobre o Capital em percentual do PIB e sobre o Trabalho em percentual dos
custos totais do trabalho.

Quanto a sustentabilidade das finangas publicas, as medias para periodos de cinco
anos indicam que os estados apresentaram, em geral, superavit primario. Os estados das
Regides Norte (1,3%), Nordeste (1,1%) e Centro-Oeste (1,1%) obtiveram, em média,
melhores resultados primarios em relacdo ao PIB. As médias dos estados das Regibes Sul e
Sudeste foram, respectivamente, 0,7% e 0,8%. Além disso, no periodo de 1996 a 2015, nédo se
registrou elevada propor¢do meédia das dividas estaduais no PIB. Os estados com maiores
médias de endividamento em relacdo ao PIB sdo Alagoas (34,3%), Acre (25,6%), Piaui
(23,4%), Mato Grosso do Sul (23,3%) e Goias (22,1%).

Por outro lado, a razdo entre divida e receita corrente liquida revela maior grau de
endividamento dos estados, principalmente, nas Regides Sudeste, Sul e Centro-Oeste. Em
média, a divida publica estadual supera a receita corrente liquida em dez estados da
Federacdo. Os estados com maior endividamento sdo Rio Grande do Sul (2,29), Minas Gerais
(2,27), Alagoas (2,08) e Sao Paulo (2,00). Além disso, os pagamentos de juros, encargos e
amortizacOes da divida representam, em média, mais de 10% da receita corrente liquida em

doze estados da Federacao.
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No Grafico 2.5, apresenta-se a situacdo fiscal média dos estados brasileiros para o
periodo de 2001 a 2015, a partir de um indicador da qualidade das financas publicas que varia
no intervalo de zero (melhor situacdo fiscal) a seis (situacdo de desequilibrio fiscal). O
indicador revela que os estados das RegiGes Norte e Nordeste apresentaram, em meédia,
melhor situacdo fiscal no periodo de 2001 a 2015. A pontuacdo fiscal média dos estados do
Norte e Nordeste foi, respectivamente, de 1,52 e 2,82. Por outro lado, os estados das Regifes
Centro-Oeste, Sudeste e Sul obtiveram, respectivamente, pontuacdo média de 2,95, 3,33 e
3,51

Grafico 2.5 — Pontuacdo Fiscal, por Unidade da Federacdo, média para o periodo de 2001 a
2015.
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Fonte: Elaboracéo propria.
Nota: A cor cinza destaca os estados das Regifes Sudeste, Sul e Centro-Oeste; A cor preta, 0s estados das
Regibes Norte e Nordeste.

Para o periodo de 1996 a 2015, destaca-se a baixa escolaridade media da
populacédo brasileira com 25 anos ou mais de idade, equivalente a 6,3 anos de estudos. Nos
estados das Regifes Sudeste, Centro-Oeste e Sul, essa média € um pouco maior (7 anos). Na
Regido Norte, 0 nimero médio de anos de estudos € 6,5. O Nordeste, por sua vez, apresenta a
pior média de anos de estudos (5,2 anos), que é 27% menor que a média das regides mais
desenvolvidas. No Gréfico 2.6 (a), é possivel observar que os nove estados nordestinos
ocupam as nove Ultimas posi¢Bes no ranking de escolaridade média da populagdo com 25 ou

mais de idade.

Em relacdo & medida de abertura comercial, no Grafico 2.6 (b), observa-se que a
soma das exportacdes e importacOes estaduais em relacdo ao PIB, em média, € inferior a 50%,
revelando o baixo grau de abertura dos estados brasileiros. Com exce¢do de Amazonas (43%),
Para (30%), Maranhdo (24%) e Bahia (19%), os estados do Norte e Nordeste transacionam
com o exterior, em média, menos de 10% do PIB. Por outro lado, nos estados das Regifes

Sudeste e Sul, as transacdes com o exterior representam, em meédia, 24% do PIB.
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Grafico 2.6 — Nimero médio de anos de estudo® e Abertura Comercial®, por Unidade da
Federacdo, média para o periodo de 1996 a 2015.
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Fonte: Elaboracéo propria.
Nota: A cor cinza destaca os estados das Regifes Sudeste, Sul e Centro-Oeste; A cor preta, 0s estados das
Regibes Norte e Nordeste.

Com respeito as variaveis socio institucionais, considerando a média dos estados,
0S empregos em regime estatutario nao efetivo representam 14,7% do total de empregos
estatutarios; 19% dos nascidos vivos sédo de maes de 15 a 19 anos; e somente 0,4% do total de
estabelecimentos estaduais sdo cooperativas. Em nivel regional, destaca-se que os estados da
Regido Sul possuem a menor taxa média de empregos em regime estatutario ndo efetivo
(8,2%). No Centro-Oeste, a taxa média é 12,2%; no Nordeste, 14%; no Sudeste, 17%; e no
Norte, 18,6%. Além disso, as taxas médias de nascidos vivos com mées de 15 a 19 anos no
Norte (20,2%) e Nordeste (19,9%) superam em pelo menos trés pontos percentuais as taxas
das Regides Sul (16,9%) e Sudeste (16,7%). Ressalta-se ainda que a participacdo das
cooperativas no total de estabelecimentos é baixa em todas as unidades da Federacdo. Apesar
disso, os estados do Rio Grande do Sul, Parand, Santa Catarina, Mato Grosso e Minas Gerais

apresentam taxas superiores a média nacional.

2.4.2 Resultados das Estimativas

Os efeitos da qualidade das finangas publicas sobre o crescimento econdmico sdo
discutidos a partir das estimativas dos modelos apresentados na Tabela 2.2 e na Tabela 2.3.
Os modelos da Tabela 2.2 séo definidos a partir das variaveis que formam as dimens@es do
conceito de qualidade das financas puablicas de Barrios e Schaechter (2008), enquanto
naqueles da Tabela 2.3, um indicador da situacdo fiscal dos estados ou seus componentes
econdmico-financeiros sdo utilizados para representar as dimensdes da qualidade das financas

publicas. Destaca-se que os testes de Sargan, Hansen e Difference-Hansen ndo rejeitam a
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hipotese de validade dos instrumentos utilizados, de acordo com os p-valores exibidos na
Tabela 2.2 e na Tabela 2.3.

Tabela 2.2 — Modelos estimados a partir das variaveis que comp6em os vetores G, T e S.

InP1Bpc | 1) | ) | @)
INPIBoC 0,8709* 0,8146* 0,6692*
PCe) (0,0866) (0,0886) (0,0733)
InG -0,4026
(0,5582)
5 -0,1858*
(InG) (0,1045)
InCg -0,0993* -0,2974*
(0,0459) (0,1224)
Inig 0,0692* 0,0730*
(0,0249) (0,0288)
-0,1944
InRT (0,2327)
0,0651
IniD (0,1217)
Inil 0,0416
(0,0849)
0,0423
IniK (0,0547)
IniL -0,1266
(0,1026)
-0,0029
InRP (0,0147)
0,0169
InNVRP (0.0182)
InDiv ~0,0503
(0,0296)
InH 0,4606* 0,3126* 0,6379*
(0,2115) (0,1774) (0,2230)
InServne -0,0314* -0,0417*
(0,0152) (0,0228)
-0,0724 -0,1187
INnTxnvm15a19 (0,2369) (0,1082)
InOpen 0,0144
(0,0271)
Constante -0,0754 1,4468* 1,4825*
(0,5604) (0,8424) (0,8187)
N° de Observacdes 69 81 81
N° de Grupos 27 27 27
N° de Instrumentos 26 27 27
Teste de Autocorelacdo 12 ordem (p-valor) 0,034 0,281 0,844
Teste de Sargan (p-valor) 0,313 0,858 0,255
Teste de Hansen (p-valor) 0,690 0,978 0,732
Teste de Hansen Grupo Excluido (p-valor) 0,707 0,907 0,575
Teste Difference-Hansen (p-valor) 0,511 0,910 0,686

Nota: * Indica significancia a, no maximo, 10%; Erro padrdo robusto entre parénteses, ajustado para clustering
nos grupos; Dummies temporais omitidas; Teste de autocorrelacdo de Arellano-Bond — Ho: Ndo ha
autocorrelacdo entre as primeiras diferencas de erros; N&o foi possivel executar o teste de autocorelagdo de 2@
ordem, em razdo da limitada quantidade de periodos; Testes de Hansen e Sargan — Ho: Os instrumentos sdo
vélidos; Teste Difference-Hansen — Ho: Exogeneidade dos instrumentos.
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Como esperado, o coeficiente do PIB per capita defasado, que caracteriza o
componente dindmico do modelo, é significante e positivo em todas as especificacbes. Com
respeito as variaveis representantes das dimensdes da qualidade das financas publicas, quais
sejam: tamanho, consumo e investimento do governo; receita total, impostos diretos e
indiretos, impostos sobre o capital e sobre o trabalho; resultado primério, variabilidade do
resultado primario e divida publica, nos modelos (1), (2) e (3), somente os coeficientes das
variaveis relacionadas ao tamanho do governo e a composicdo do gasto publico séo
significantes.

No modelo (1), o coeficiente das despesas totais ndo é significante, enquanto o
coeficiente dessa varidvel ao quadrado é significante e negativo. Nesse caso, ha alguma
indicacdo de que um aumento do tamanho dos governos estaduais afeta negativamente o PIB
per capita. Todavia, esse resultado exige investigacdo adicional, uma vez que néo se confirma
a relacdo em forma de U-invertido entre o tamanho do governo e a renda per capita, que é,
em geral, comprovada na literatura. (ROMER, 1990; ASIMAKOPOULOS e KARAVIAS,
2016; KIM et al., 2018; CANDIDO Jr, 2001).

A existéncia de efeitos assimétricos determinados pelo grau de desenvolvimento,
como estimado por Asimakopoulos e Karavias (2016), pode ter dificultado a confirmacdo da
relacdo ndo linear entre tamanho dos governos estaduais e renda per capita. Ha necessidade
de mais investigacdo sobre a presenca desses efeitos.

Nos modelos (2) e (3), os coeficientes do consumo e do investimento publicos sdo
significantes e apresentam 0s sinais previstos na literatura, quais sejam: um aumento das
despesas com pessoal, encargos sociais e outros gastos correntes afeta negativamente a renda
per capita estadual, enquanto um incremento dos investimentos publicos produz um impacto
positivo sobre o PIB per capita. De acordo Romer (1990), o investimento publico é capaz de
elevar a produtividade do setor privado e, por isso, pode contribuir para o crescimento
econdmico. Por outro lado, os gastos publicos de consumo nédo afetam a produtividade e, ao
serem financiados por aumento de impostos, ainda reduzem os incentivos ao investimento
privado.

Pradhan et al. (1990) destaca que, apesar da existéncia de efeito substituicdo entre
investimento publico e privado, o aumento do investimento publico favorece o crescimento
econdmico porque eleva o investimento total da economia. Kormendi e Meguire (1985) e
Easterly e Rebelo (1993) também estimaram significantes efeitos positivos do investimento
publico sobre o crescimento. Explorando dados brasileiros, Rodrigues e Teixeira (2010),
Rocha e Giuberti (2007), Silva e Triches (2014), Souza et al. (2010) e Moura (2015)
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encontraram evidéncias de que os gastos de capital, que melhoram a infraestrutura de
transporte, comunicacdo, saneamento e energia, influenciam positivamente o crescimento
econdmico.

Nos modelos (1), (2) e (3), os coeficientes das varidveis representantes das
dimensdes de estrutura e eficiéncia do sistema de receitas e resultados fiscais e
sustentabilidade dos governos estaduais ndao foram significantes. Esses resultados ndo sdo
compativeis com as evidéncias encontradas por Barrios e Schaechter (2008), segundo as quais
menores divida e déficits puablicos, menor variabilidade do déficit pablico, menor (maior)
peso dos impostos diretos (indiretos) e menor carga tributaria sobre o trabalho estdo
relacionadas a um maior crescimento da renda. A partir da discussao dos modelos (4) a (10),
entretanto, tenta-se obter informacdes adicionais sobre o impacto dessas dimensdes das
financas publicas sobre a renda per capita.

No modelo (4), o coeficiente da medida que sintetiza as dimensfes da qualidade
das financas publicas, PF, é significante e negativo. Esse resultado indica que uma reducdo da
pontuacdo fiscal, que significa uma melhora da situacdo fiscal do estado, impacta
positivamente a renda per capita estadual. Isso porque, como destaca 0 Comité de Politica
Econdmica da Comissdo Europeia (2007), a qualidade das finangas do setor publico, que
compreende a estabilidade fiscal e o gasto publico produtivo e eficiente, favorece o ambiente
de negdcios e, portanto, o crescimento econémico.

Além disso, os coeficientes significantes e negativos dos indicadores de
endividamento, End, e servi¢o da divida, SDrcl, revelam a importancia da sustentabilidade
das contas publicas para o PIB per capita estadual. Nos modelos (5) a (8), observa-se que um
aumento da razdo entre divida publica e receita corrente liquida ou do servi¢o da divida na
receita corrente liquida afeta negativamente o PIB per capita estadual.

Os modelos estimados apontam ainda que a qualidade da composicdo e do
financiamento do gasto publico influencia positivamente a renda per capita estadual. Nos
modelos (5) e (9), observa-se que um aumento de 1% da participagdo dos investimentos na
despesa publica total eleva, em média, o PIB per capita em 0,12% ou 0,13%. Ademais, 0s
modelos (6) e (10) indicam que quanto mais o estado consegue financiar suas despesas de
custeio com as receitas tributarias, dependendo menos de endividamento, maiores os efeitos
positivos sobre a renda per capita. Por sua vez, o indicador que mede a capacidade de geracédo
de poupanca prépria dos estados ndo se apresentou significante.

E importante destacar também que essa analise multidimensional permite verificar

que os efeitos positivos da participacdo dos investimentos na despesa total e das receitas
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tributérias nas despesas de custeio superam, respectivamente, os efeitos negativos do
endividamento e do servico da divida na receita corrente liquida. Nesse caso, como destaca
Afonso et al. (2005), as atividades dos governos estaduais podem contribuir para o
crescimento econdmico, desde que as contas publicas sejam sustentdveis com gastos

produtivos e sistema de receitas eficiente.

Tabela 2.3 — Modelos estimados a partir da medida de qualidade das financas publicas ou dos
Seus componentes.

InP1Bpc @ e e | o e | e [ ay

0,7885* 0,8817* 0,5824* 0,8171* 0,8265* 0,7787* 0,6978*

InP1Bpc(-1 (0,0768) (0,0986) (0,1630) (0,0561) (0,0771) (0,1062) (0,1782)
InPE -0,0890*
(0,0369)
InEnd -0,0662* -0,0633*
(0,0243) (0,0336)
InSDrcl -0,0451* -0,0962*
(0,0227) (0,0272)
-0,0487
InNCGPP (0,0488)
. 0,1243* 0,1314*
InPidt (0,0599) (0,0385)
INRTdc -0,0775 0,1773* 0,1605*
(0,1589)  (0,0692) (0,0786)
InH 0,4686* 0,4074* 0,7679* 0,4588* 0,3361* 0,5540* 0,6871*
(0,2242) (0,2238) (0,3613) (0,1555) (0,1753) (0,2878) (0,3859)
InCoop 0,0545 0,0058
(0,0417) (0,0608)
-0,2152*
INnTxnvm15a19 (0.1061)
InOpen 0,0390* 0,0573 0,0342 0,0486* 0,0263
(0,0221) (0,0433) (0,0235) (0,0220) (0,0201)
Constante 1,3944* 0,8603 2,7900* 1,0532* 0,9808* 1,5573* 1,4770
(0,4736) (0,6257) (0,0320) (0,3600) (0,5361) (0,6777) (1,4863)
N° de Observacdes 81 81 80 81 81 81 81
N° de Grupos 27 27 27 27 27 27 27
N° de Instrumentos 15 19 19 15 15 15 17
Teste de Autocorelacdo
12 ordem (p-valor) 0,703 0,470 0,411 0,265 0,143 0,457 0,397
Teste de Sargan
(p-valor) 0,255 0,903 0,275 0,348 0,716 0,663 0,219
Teste de Hansen
(p-valor) 0,516 0,986 0,601 0,699 0,995 0,802 0,492
Teste de Hansen
Grupo Excluido (p-valor) 0,576 0,999 0,472 0,707 0,998 0,984 0,539
Teste Difference-Hansen
(p-valor) 0,367 0,846 0,576 0,496 0,876 0,381 0,379

Nota: * Indica significancia a, no maximo, 10%; Erro padréo robusto entre parénteses, ajustado para clustering
nos grupos; Dummies temporais omitidas; Teste de autocorrelacdo de Arellano-Bond — Ho: N&o ha
autocorrelacdo entre as primeiras diferencas de erros; N&o foi possivel executar o teste de autocorelagdo de 22
ordem, em razdo da limitada quantidade de periodos; Testes de Hansen e Sargan — Ho: Os instrumentos séo
validos; Teste Difference-Hansen — Ho: Exogeneidade dos instrumentos.
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Em sintese, os modelos estimados indicam que a atuacdo dos governos estaduais
pode afetar positiva ou negativamente a renda per capita. Sendo assim, a necessidade de
atuacdo do setor publico deve ser continuamente avaliada em termos de custos e beneficios. A
producédo de resultado liquido positivo para a sociedade dependera da garantia da qualidade
do gasto publico, da eficiéncia do financiamento do governo e da sustentabilidade das
finangas publicas.

Em todos os modelos, constatam-se ainda significantes efeitos positivos do capital
humano sobre a renda per capita estadual. Esse resultado esta em linha com a literatura,
segundo a qual o capital humano contribui para o crescimento econémico, ao elevar a
produtividade em nivel individual e favorecer os spillovers de conhecimento. (BARRO e
SALA-I-MARTIN, 2004).

Considerando os potenciais efeitos positivos do desenvolvimento do capital
humano sobre a produtividade das economias estaduais, € imprescindivel que as politicas
publicas concentrem esforgos para garantir educacdo de qualidade, formacdo de méo de obra
qualificada e elevacdo da escolaridade média da populacédo brasileira, que ainda é bastante
baixa, principalmente, nos estados das Regides Norte e Nordeste.

Na maioria dos modelos, a proxy de abertura comercial apresentou coeficiente
insignificante. Somente em dois casos, encontrou-se efeito significante e positivo da abertura
comercial sobre a renda per capita estadual. Como visto na se¢do anterior, os estados
brasileiros, em geral, transacionam pouco com o resto do mundo. Dessa forma, um maior grau
de abertura poderia favorecer as economias estaduais, ao permitir, por exemplo, acesso a
insumos com novas tecnologias, a um maior mercado para os produtores (HARRISON, 1996)
e a bens de capital relativamente mais baratos (LEE, 1995).

Em relacdo as caracteristicas sdcio institucionais, os coeficientes das variaveis
taxa de nascidos vivos com mées de 15 a 19 anos, Txnvm15al9, e taxa de cooperativas, Coop,
em geral, ndo foram significantes. Por outro lado, nos modelos (2) e (3), o percentual de
empregos em regime estatutario ndo efetivo do total de empregos estatutérios, Servne,
apresentou efeito significante negativo, indicando que, em alguma medida, a maior influéncia
de grupos politicos e econdmicos na administracdo publica, muitas vezes efetivada por meio
da captura de cargos comissionados, afeta negativamente o crescimento econdmico estadual.

E importante ressaltar que as instituicdes moldam a forca da relacio entre capital
humano e crescimento econdmico (ABRAMOVITZ, 1986; SEM, 1983; ALI et al., 2016) e
explicam grande parte das diferencas de renda per capita entre os paises e entre as regides
(OLSON, 1996; ACEMOGLU et al., 2000). Sendo assim, o aprimoramento da governanca e
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o fortalecimento dos o6rgdos de controle podem contribuir para o desenvolvimento das

economias estaduais.

25  CONSIDERACOES FINAIS

Este estudo investiga a importancia da qualidade das finangas publicas estaduais
para a renda per capita dos estados brasileiros no periodo de 1996 a 2015, a partir da
abordagem multidimensional de Barrios e Schaechter (2008). Nesse sentido, 0 conceito de
qualidade das financas publicas baseia-se nas seguintes dimensdes: tamanho do governo;
déficits fiscais e sustentabilidade; composicdo e eficiéncia do gasto; e estrutura e eficiéncia do
sistema de receitas. Para consecucao do objetivo, estima-se, por System GMM, um modelo de
painel dindmico em que o PIB per capita estadual é funcdo de um conjunto de variaveis
fiscais e de outros determinantes ndo fiscais sugeridos pela literatura.

Em linha com os resultados amplamente disseminados na literatura empirica,
foram encontradas evidéncias de que um aumento das despesas com pessoal e outros gastos
correntes afeta negativamente a renda per capita estadual, enquanto um incremento dos
investimentos publicos ou uma melhora da situacdo fiscal do estado produzem um impacto
positivo sobre o PIB per capita. Nos modelos estimados, ha ainda alguma indicacdo de que
um aumento do tamanho dos governos estaduais afeta negativamente o PIB per capita, mas
ndo se confirma a relacdo em forma de U-invertido entre o tamanho do governo e a renda per
capita, o que exige investigacao adicional.

Os modelos estimados também revelam a importancia da sustentabilidade das
contas publicas e da qualidade da composicdo e do financiamento do gasto publico para a
renda per capita estadual. Além disso, a analise multidimensional permite verificar que os
efeitos positivos da participacdo dos investimentos na despesa total e das receitas tributarias
nas despesas de custeio superam, respectivamente, os efeitos negativos produzidos pelo
endividamento e pelo servi¢o da divida na receita corrente liquida.

Por fim, em todos os modelos, constatam-se significantes efeitos positivos do
capital humano sobre a renda per capita estadual. Considerando esses efeitos de crescimento
produzidos pelo aumento do capital humano e dada a baixa escolaridade média dos
brasileiros, principalmente nas Regides Norte e Nordeste, € imprescindivel que 0s governos
priorizem os investimentos em educacao, garantindo ensino de qualidade nas escolas publicas.
Essas politicas de desenvolvimento do estoque de capital humano podem promover o

aumento da produtividade e da competividade das economias estaduais.
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3. OS IMPACTOS DA ABERTURA COMERCIAL E DO INVESTIMENTO
DIRETO ESTRANGEIRO SOBRE O INVESTIMENTO DOMESTICO

RESUMO

O principal objetivo deste terceiro capitulo é estimar os efeitos do comércio e do investimento
direto estrangeiro (IDE) sobre o investimento doméstico e testar se esses efeitos dependem do
nivel de renda e do desenvolvimento financeiro dos paises. Para isso, 0 presente estudo
modifica 0 modelo de painel dindmico com efeito limiar de Kremer et al. (2013) - permitindo
um namero maior de regressores enddgenos - e utiliza uma base de dados composta por 95
paises no periodo de 1985 a 2013. Os resultados sugerem que o comércio afeta positivamente
0 investimento domestico. Por outro lado, o efeito do IDE sobre o investimento doméstico é
negativo em ambos os regimes de renda e nos paises de baixo desenvolvimento financeiro.

Palavras-Chave: Investimento; Abertura comercial; Dados em painel; Efeito limiar.

ABSTRACT

The aim of this study is to estimate the effects of trade and foreign direct investment (FDI) on
domestic investment and test whether these effects depend on the level of income and
financial development of countries. For this, the present study modifies the dynamic panel
models with threshold effect proposed by Kremer et al. (2013) allowing a greater number of
endogenous regressors and uses a data base composed of 95 countries in the period from 1985
to 2013. The results suggest that trade positively affects domestic investment. However, the
effect of FDI on domestic investment is negative in both income regimes and in low financial
development countries.

Keywords: Investment; Opennes; Panel data; Threshold effect.
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3.1 INTRODUCAO

O padréo de vida dos individuos depende diretamente da trajetdria de crescimento
econdmico de longo prazo do pais. Segundo Barro e Sala-i-Martin (2004), € importante
estudar essas trajetdrias de crescimento, porque mesmo pequenas diferencas nas taxas de
crescimento de longo prazo, quando acumuladas ao longo dos anos, produzem efeitos
consideraveis nos padrfes de bem-estar dos individuos. Considerando a importancia do
crescimento econémico, é imprescindivel, portanto, compreender seus fatores determinantes.
Além disso, essa compreensdo também é fundamental para a formatagéo de politicas.

Nesse sentido, o estimulo & abertura comercial e a oferta de incentivos a atracdo
de investimento direto estrangeiro sdo politicas comumente recomendadas para 0s paises em
desenvolvimento, embora, nos modelos tedricos e nos estudos empiricos, ndo haja consenso a
respeito do impacto da abertura sobre o crescimento econdmico. Nessa linha de pesquisa, uma
questdo importante é se o efeito da abertura comercial e financeira sobre o crescimento se da,
principalmente, pela via de acumulacdo de capital fisico e humano ou ocorre por meio de
elevacdo na produtividade total dos fatores.

O estudo de Kim et al. (2013) foca exatamente no impacto do comércio e do
investimento direto estrangeiro sobre o investimento doméstico. Especificamente, os autores
investigam se os efeitos da globalizagdo sobre o investimento domestico dependem da
capacidade social do pais, relacionada ao nivel de renda per capita inicial, ao estoque de
capital humano inicial, ao grau de desenvolvimento financeiro e as instituicdes politicas.
Usando a abordagem de regressdo threshold com variavel instrumental para dados de cross-
section de 85 paises, 0s autores encontram evidéncias de que o comércio afeta negativamente
0 investimento em paises com baixa capacidade social, isto €, com baixo nivel de capital
humano, sistemas financeiros menos desenvolvidos e mais corruptos. Por outro lado, 0s
resultados indicam que o comércio é positivamente correlacionado com o investimento em
paises de alta capacidade social. Além disso, o efeito do IDE sobre o investimento é positivo
nos paises de baixa capacidade social e negativo nos paises com alta capacidade social.

Motivado pela analise de Kim et al. (2013), o objetivo principal deste estudo é
investigar se os efeitos do comércio e do investimento direto estrangeiro sobre o investimento
doméstico dependem do nivel de renda per capita e do grau de desenvolvimento financeiro
dos paises. Além disso, a principal contribuicdo deste trabalho em relacdo ao de Kim et al.
(2013) é analisar essa relacdo por meio de métodos que podem fornecer evidéncias empiricas

mais robustas. Para isso, o presente estudo utiliza modelos de dados em painel com efeito
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limiar®® (threshold) aplicado a uma base de dados mais ampla. Ha vérias vantagens em utilizar
dados em painel em relacio a modelos com dados de corte transversal (cross-sections).*
Ademais, este trabalho adapta o modelo dinamico de painel com efeito limiar de Kremer et al.
(2013) para permitir um namero maior de regressores endégenos.

A base de dados é formada por um conjunto de 95 paises no periodo de 1985 a
2013, para estimar, em principio, uma regressao linear do investimento doméstico contra uma
medida de abertura comercial e um indicador de abertura financeira. S8 usados como
controles adicionais a renda per capita inicial e o grau de desenvolvimento financeiro dos
paises. Além disso, a fim de investigar se efeitos threshold de renda e de desenvolvimento
financeiro importam na determinagdo do efeito do comércio e do investimento direto
estrangeiro sobre o investimento doméstico, estima-se um modelo de dados em painel nédo
linear.

O trabalho contém mais quatro secGes. Na segunda secdo, sdo apresentados 0s
aspectos teodricos e empiricos das relacBes de interesse: investimento doméstico versus
abertura comercial e investimento doméstico versus investimento direto estrangeiro. A
terceira secdo apresenta a base de dados utilizada e a abordagem econométrica. Na quarta

sec¢do, sdo discutidos os resultados. Por fim, a Gltima secéo traz as consideracdes finais.

3.2 REVISAO DE LITERATURA

3.2.1 Investimento doméstico versus abertura comercial

Uma questdo importante na literatura de crescimento econdmico é a relevancia da
abertura comercial. O comércio internacional acelera ou retarda o crescimento dos paises que
se abrem para o resto do mundo? Mais ainda, o efeito da abertura se da via formacéo bruta de
capital ou por meio de outros determinantes do crescimento?

Conforme Harrison (1996), nos modelos de crescimento enddgeno, a politica
comercial afeta o crescimento de longo prazo por meio do seu impacto em progresso
tecnologico. Isso porque a abertura comercial possibilita acesso a insumos importados, que

contém nova tecnologia; aumenta o tamanho efetivo do mercado para os produtores; e afeta a

31 As variaveis podem exibir outras formas de ndo linearidade, como quebras estruturais. Entretanto, até o
momento, ndo ha procedimentos para estimar modelos em painel com efeito threshold e quebras estruturais. Por
outro lado, Carrasco (2002) mostra que modelos com efeito threshold podem capturar quebras estruturais, mas
testes para quebras estruturais ndo tém forca se a variavel analisada possuir efeito threshold.

32 Wooldridge (2002) apresenta essas vantagens do ponto de vista da teoria econométrica, enquanto Barro e Sala-
i-Martin (2004) mostram algumas dessas possiveis vantagens na analise do crescimento econémico.
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especializacdo do pais numa producdo intensiva em pesquisa. Entretanto, como destaca
Schumpeter, o aumento da competi¢do pode desencorajar a inovacdo ao diminuir os lucros
esperados.

A literatura aponta ainda os seguintes beneficios da abertura comercial para o
crescimento econdmico: spillovers tecnoldgicos; transmissdo internacional de conhecimento;
maior facilidade na obtencdo de eficiéncia alocativa; especializacdo na producdo de acordo
com as vantagens comparativas; ganhos de eficiéncia em virtude da maior escala dos
mercados; e incentivo a adocdo de politica disciplinada de gestdo macroecondmica.
(WACZIARG, 2001). Por outro lado, Kim et al. (2013) destaca que, na presenca de
imperfei¢Oes institucionais e de mercado, a abertura comercial pode contribuir para uma
subutilizacdo de recursos humanos e de capital, concentracdo em atividades econémicas
extrativas ou especializacdo em setores de baixa tecnologia. Dessa forma, a abertura
influenciaria negativamente a formacé&o bruta de capital e o crescimento econdémico.

Adaptando o modelo de crescimento enddgeno de Rebelo (1991) para uma
economia aberta, Lee (1995) investiga se os paises menos desenvolvidos devem focar nas
atividades em que possuem vantagens comparativas ou devem proteger industrias-chave para
o crescimento. O autor verifica empiricamente que o comércio internacional, ao fornecer bens
de capital estrangeiros relativamente mais baratos, aumenta a eficiéncia da acumulagdo de
capital e assim a taxa de crescimento da renda, principalmente, para 0s paises em
desenvolvimento.

De forma semelhante, 0 modelo tedrico de Baldwin e Seghezza (1996) analisa a
relacdo entre comércio e crescimento, focando no investimento. Os autores supdem que 0
setor de bens de capital usa insumos que podem ser importados, de modo que 0s precos de
importados e de substitutos locais afetam o custo do novo capital. Sendo assim, a protecdo
domeéstica aumenta o custo de produzir novos bens de capital e tende a diminuir o retorno e a
taxa de investimento. Para uma amostra de paises exportadores de manufaturados, os autores
constatam que a protecdo doméstica afeta negativamente o investimento e, logo, reduz o
crescimento econémico.

Por sua vez, Eicher (1999) examina os ganhos dindmicos do comércio para paises
atrasados e paises lideres. O autor destaca que o capital humano e o progresso tecnologico séo
enddgenos e seus respectivos custos e beneficios de acumulagdo interagem, induzindo o
comércio a produzir os ganhos dinamicos que reduzem os gaps tecnoldgicos e de
crescimento. Isso porque ao abrir 0 mercado de bens para o resto do mundo, o pais atrasado

experimenta uma contracdo estatica inicial do seu setor de alta tecnologia que é intensivo em
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trabalho qualificado, o que diminui o salario relativo (os custos) dos trabalhadores
qualificados e libera recursos para o desenvolvimento de pesquisa e a melhoria da educacao.
O resultante aumento dinamico na oferta de trabalhadores qualificados e na taxa de inovacéo
domeéstica permite que o pais atrasado reduza o gap em tecnologia, dotacdo de fatores e taxas
de crescimento.

No final desta se¢do, o Quadro 3.1 sintetiza os resultados de alguns estudos que

investigam empiricamente a relacdo entre comércio e investimento.

3.2.2 Investimento doméstico versus investimento direto estrangeiro

O IDE beneficia um pais receptor de recursos estrangeiros porque: (1) fornece um
mecanismo de transferéncia de tecnologia, que ndo é obtido por meio de investimentos
financeiros nem pelo comércio de bens e servigos; (2) incentiva o desenvolvimento de capital
humano; e (3) possibilita a arrecadacéo de tributos dos lucros gerados pelo capital transferido.
Além disso, o IDE favorece a firma estrangeira, uma vez que facilita a exploracdo de
economias de escalas na producdo e em atividades de pesquisa e desenvolvimento.
(FELDSTEIN, 2000).

Mas em relagdo ao investimento doméstico, o IDE atua como complemento ou
substituto? Na literatura, ndo h& consenso a respeito dessa relagdo, visto que razoaveis
argumentos teoricos sdo apresentados para ambas as hipoOteses, de complementacdo e de
substituicdo entre IDE e investimento doméstico. Da mesma forma, os estudos empiricos
também divergem quanto a relacéo entre as duas formas de investimento.

De Mello (1999) ressalta que o IDE pode elevar a produtividade, estimular o
investimento domeéstico e o progresso tecnologico, pois se espera que IDE promova a
incorporacdo de novos insumos e de tecnologias estrangeiras na funcdo de producdo do pais
receptor de recursos e aumente seu estoque de conhecimento, por meio de capacitagdo
profissional, aquisigéo de habilidades e rearranjos organizacionais.

Usando dados de 32 paises no periodo de 1970 a 1990, De Mello (1999) encontra
que o grau de substituicdo entre o estoque de capital incorporado em velhas tecnologias
(investimento doméstico) e em novas tecnologias (IDE) parece ser maior em economias
tecnologicamente avancgadas. Possivelmente, na presenca de IDE, a taxa de obsolescéncia
tecnoldgica do estoque de capital antigo € crescente nas economias avancadas. Além disso, as

economias em desenvolvimento sdao menos eficientes no uso das novas tecnologias e tém
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dificuldade de assimilar melhorias intensivas em tecnologia e capital, o que favorece a
complementaridade entre o investimento doméstico e o IDE.

Outra possivel forma de complementacéo entre o investimento doméstico e o IDE
ocorre quando IDE estimula relagdes de producdo backward ou forward no pais receptor do
investimento. (VAN LOO, 1977; MARKUSEN e VENABLES, 1999 apud WANG, 2010).
Um exemplo desse tipo de relagdo citado em Wang (2010) é o aumento da demanda por
insumos intermediarios produzidos domesticamente, resultado da entrada de uma empresa
multinacional produtora de bens finais, o que levaria a um crescimento na taxa de retorno na
indistria de insumos e, portanto, a um aumento no investimento nessa industria,
possivelmente com aumento do nimero de firmas domésticas produzindo tais insumos.

Wen (2007) argumenta ainda que o IDE pode criar um efeito demonstragao sobre
a direcdo do investimento. Esse efeito resultaria das aces de investidores estrangeiros, que
captam melhor as condi¢des de mercado no pais receptor do investimento, tém mais
conhecimento de gestdo e, portanto, sdo mais capazes de identificar oportunidades de
investimento para maximizacao de lucro. Desse modo, o IDE pode aumentar a eficiéncia ao
sinalizar as direcOes corretas para o investimento.

Por sua vez, Easterly (1993) estuda os efeitos de politicas de diferenciacdo de
tributacdo e tarifas e controle de pregos sobre o crescimento de longo prazo, por meio de um
modelo de crescimento endégeno com dois tipos de capital. O autor verifica que a concessao
de subsidios para um tipo de capital, financiado pela taxacdo do outro tipo de capital, diminui
a taxa de crescimento. Constata também que o investimento no capital subsidiado torna-se
mais atrativo e ocorre a substituicdo do capital taxado pelo capital subsidiado. Dessa forma,
como destaca Kim et al. (2013), a politica de tratamento fiscal diferenciado e a oferta de
outros incentivos para atrair o IDE podem gerar fortes distorcdes entre os retornos dos
capitais estrangeiro e domeéstico, favorecendo a substituicdo das duas formas de investimento.

Van Loo (1977) também ressalta que o acesso a tecnologias mais avancadas,
melhor gestdo e privilégios de impostos e importacdo garantem ao IDE uma vantagem
comparativa em relacdo ao investimento domestico. Essas sdo, portanto, as possiveis causas
do efeito substituicdo entre os dois tipos de investimento. O efeito crowding-out também pode
ocorrer se as empresas multinacionais financiarem seus investimentos por meio de
empréstimos tomados no mercado de crédito do pais receptor do IDE, o que pode elevar a
taxa de juros impactando negativamente o investimento doméstico. (HARRISON e
MCMILLAN, 2003 apud WANG, 2010).
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O Quadro 3.1 apresenta as principais conclusdes de alguns outros estudos que

analisam a relacdo entre IDE e investimento.

Quadro 3.1 — Evidéncias Empiricas sobre as Relac¢des

Investimento

Comeércio-Investimento e IDE-

Autor Periodo Metodologia Conclusbes
- Correlagdo positiva e robusta entre
) p investimento (% do PIB) e comércio
Levine e Renelt Dados de 119 PaISEs. (% do PIB);
197421989 | - Usam uma variante de extreme- . S
(1992) bounds analysis de Leamer (1983). | - Politicas comerciais sdo importantes
" | somente se possibilitam maior acesso a
bens de investimento.
- Relagdo positiva e robusta entre
- Usa 7 medidas de abertura comércio (% do PIB) e investimento
. . % do PIB).
Harrison comercial. ( ~ «
(1996) 1960 a 1988 - Painel de dados de 51 paises. - Nf_:lo encontra .relaga_o robus'f)a ou
- Estimago de efeitos fixos consistente entre investimento _(/o do
' PIB) e qualquer outra medida de
abertura.
- Dados de 57 paises. - A abertura comercial afeta o
Wacziarg - Usa uma extensdo para dados em - L
(2001) 1970 a 1989 painel do método de MQ3E de crescimento, prmmpalmente, elevando
Zellner e Theil (1962) o0 investimento doméstico (% do PIB).
- Dados de 32 paises, membros e | - O IDE tem um impacto positivo de
ndo-membros da OCDE. longo prazo sobre a acumulacdo de
De Mello - A partir das séries temporais dos | capital no Panaméa e em Serra Leoa.
1970 a 1990 | paises, estima um modelo VAR | - Os resultados das estimaces de
(1999) P ¢
bivariado. efeitos fixos sugerem um efeito
- Para os dados em painel, usa o | dominante de complementaridade entre
estimador de efeitos fixos. IDE e investimento doméstico.
. L - Efeito substituicdo entre IDE e
Wen 1995 a 2001 | . um painel de dados regionais da investimento doméstico na regido leste
(2007) China g
' da China.
Lean e Tan 1970 22009 | Dados da Malasia. - O IDE impacta positivamente o
(2011) - Modelo vetor de corre¢do de erro. | investimento doméstico.
- Um aumento do IDE produz um
Van Loo 1948 2 1966 | Dados do Canada. aumento no investimento total (o efeito
(1977) - Estimac&o por MQO e por MQZ2E. | direto positivo é reduzido pelos efeitos
indiretos negativos).
z deser?\?(;jl(\)/? dos de(DC)SOe r?wzlrfgz - O IDE contemporaneamente substitui
desenvolvidos (LCD)) 0 investimento doméstico nos DCs e
Wang 1970 22004 | - Painel no balancea d;) tem efeito neutro nos LCDs. O efeito
(2010) S g L acumulado (contemporéaneo e
- Estimacdo por efeitos aleatdrios, defasado) d A
or efeitos fixos e por GMM efasado) do IDE é positivo nos LCDs
2\rellano—Bon d e neutro nos DCs.
Kim e Seo :D:/?g(je?g C\c/):c')?' autorrearessivo. | - Efeito estatisticamente insignificante
1985 a 1999 ~ . g '| do IDE sobre o investimento
(2003) fungdes impulsos resposta e

decomposicao da variancia.

domeéstico.

Fonte: Elaborag&o propria.
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3.3 METODOLOGIA

3.3.1 Base de dados

Os dados utilizados foram extraidos da base de Indicadores de Desenvolvimento
Mundial do Banco Mundial e foram organizados num painel ndo balanceado de 95 paises no
periodo de 1985 a 2013.3® A amostra é constituida por 23 paises de alta renda que s&o
membros da OCDE, 12 de alta renda ndo membros da OCDE, 25 de renda média superior, 21
de renda média inferior e 14 de baixa renda. A lista de paises, sua classificacdo quanto a
renda,® a média dos indicadores utilizados por pais e o nimero de periodos estdo
apresentados no Apéndice A.

A variavel dependente de interesse € o investimento doméstico, medido pela
formacéo bruta de capital como propor¢do do PIB. Destaca-se que a formacéo bruta de capital
corresponde a investimento em ativos fixos da economia mais variagoes liquidas no nivel de
estoques. Seguindo o estudo de Kim et al. (2013), subtrai-se de investimento domeéstico as
entradas liquidas de investimento direto estrangeiro, a fim de evitar dupla contagem.

O grau de abertura comercial € medido pela razéo entre a soma das exportacdes e
importagdes de bens e servigos e o PIB. Por sua vez, as entradas liquidas de investimento
direto estrangeiro como proporc¢édo do PIB s&o utilizadas como proxy de abertura financeira.
Essa variavel é descrita na base de dados do Banco Mundial como as entradas liquidas de
investimento para adquirir uma participacdo duradoura na gestdo (10% ou mais do capital
votante) de uma empresa num pais estrangeiro, correspondendo a soma do capital social,
reinvestimento dos lucros e outros capitais de longo prazo ou de curto prazo, registrados no

balanco de pagamentos. Sdo consideradas também duas outras variaveis de controle: o PIB

33 Esse painel ndo balanceado foi usado na abordagem de regressdo com efeito limiar. A amostra inicial era
constituida por 98 paises. Utilizando o procedimento de Billor et al. (2000) para checar outliers na variavel
dependente, detectou-se dados discrepantes em trés paises: Guiné Equatorial (pais 30), Lesoto (pais 51) e
Suriname (pais 83), que foram excluidos do conjunto de dados. A evolugdo da variavel dependente de cada pais
pode ser observada nos gréficos apresentados no Apéndice B. Considerando ainda a disponibilidade de
informacdo, para a estimacdo do modelo linear, equacdo (3.1), foi utilizado um painel balanceado, formado por
dados de 85 paises para o periodo de 1985 a 2012. Esses 85 paises sdo os paises do painel ndo balanceado
excluidos 13 paises (Argentina, Barbados, Canada, Chipre, Fiji, Israel, Malta, Nova Zelandia, Ruanda, Siria,
Togo, Trinidad e Tobago, Zimbabwe) mais Belize, Macau e Tonga.

34 Seguindo a classificacdo do Banco Mundial, as economias sdo divididas em quatro grupos de renda: baixa,
média inferior, média superior e alta. A renda é medida usando a renda nacional bruta (RNB) per capita, em
délares dos EUA, convertida da moeda local por meio do método Atlas do Banco Mundial. Os paises sdo
reclassificados em 1° de julho de cada ano, com base na estimativa da sua RNB per capita para o ano civil
anterior. Neste trabalho, usou-se a classificacdo de 2013, cujos intervalos para a RNB per capita sdo: baixa renda
(< 1.045,00); renda média inferior (1.046,00-4.125,00); renda média superior (4.126,00-12.745,00); e alta renda
(> 12.745,00).
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per capita real inicial, que € medido em dolares de 2005 e corresponde ao PIB per capita real
do periodo em t — 1, e uma medida de desenvolvimento financeiro, equivalente aos recursos
financeiros ofertados pelos bancos ao setor privado como percentual do PIB. As variaveis

utilizadas nas estimacdes estdo descritas no Quadro 3.2.

Quadro 3.2 — Lista de Variaveis

Variavel Descricao
FBK Formac&o bruta de capital (% do PIB)
OPEN Soma de exportacgdes e importacdes de bens e servigos (% do PIB)
IDE Investimento direto estrangeiro (% do PIB)
P1Bgcinicial PIB per capita do ano anterior (constante em US$ 2005)
DF Crédito interno ao setor privado ofertado pelos bancos (em % do PIB)

Fonte: Elaboragéo Prdpria.

3.3.2 Abordagem econométrica

A fim de investigar o efeito do comércio e do investimento direto estrangeiro
sobre o investimento domestico dos paises, considera-se, inicialmente, o seguinte modelo

basico:
FBK;e = u; + ag + propeni + PoIDE; + @'wi + & (3.1)

emquei=1,.. Nrepresenta o paiset=1, .., T, o tempo; y; é o efeito fixo
especifico do pais; w;; € um vetor de varidveis de controle; e ; € o termo de erro. Os
parametros desse modelo linear serdo estimados por um estimador de minimos quadrados de
dois estagios (MQZ2E) para dados em painel, para fins de comparacdo com o modelo nédo
linear de interesse. As variaveis de controle em w;; sdo o PIB per capita real inicial e a
medida de desenvolvimento financeiro. Além disso, sera aplicado o teste de especificacdo de
Hausman para decidir entre o estimador de efeitos fixos ou de efeitos aleatorios.

Para averiguar se thresholds de renda per capita inicial e de grau de
desenvolvimento financeiro dos paises sdo importantes na determinacdo dos efeitos da
abertura comercial e da abertura financeira sobre o investimento doméstico, estima-se 0

seguinte modelo ndo linear de dois regimes:*®

% 0O modelo dindmico de painel com efeito limiar de Kremer et al. (2013) permite a estimagdo e o teste de
significancia de um valor threshold, que divide a amostra de dados em dois regimes. Dessa forma, a metodologia
utilizada neste estudo limita a investigagdo da existéncia de mais regimes. Os resultados devem, portanto, ser
interpretados considerando tal limitac&o.
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FBK;e = p; + B11OPEN;I(q;r < v) + P21IDE;1(qir < v) + 611(qi < v)

, (3.2)
+ B120PEN;1(qir > v) + B22IDEi1(qir > v) + @'wir + &1

onde I(.) é uma funcdo indicadora do regime, definido pela variavel threshold
exogena q;¢; e y € I' é o parametro threshold, com subconjunto estrito do suporte de g;; dado
por I

De acordo com Kim et al. (2013), os regressores OPEN e IDE sé&o provavelmente
enddgenos, devido a efeitos feedbacks do investimento doméstico ou devido a efeitos comuns
de varidveis omitidas nas relacBes. Considerando a possivel endogeneidade desses
regressores, 0s autores utilizam instrumentos geograficos nacionais, como populacdo, area
territorial, area sem litoral, latitude, diversidade étnica, entre outros. Uma vez que esses
instrumentos sdo, em geral, invariantes no tempo, e neste trabalho, os dados estdo organizados
em painel, optou-se por utilizar as varidveis explicativas enddgenas defasadas como
instrumentos. Para tanto, verifica-se a validade desses instrumentos por meio do teste de
Hansen-Sargan, cuja hipdtese nula estabelece que os instrumentos ndo sdo correlacionados
com o termo de erro. Além disso, na regressdo do 1° estagio, verifica-se a significancia
conjunta dos instrumentos.

Uma vez que o conjunto de informacdo € um painel de dados e os regressores
OPEN e IDE podem ser enddgenos, a estimacdo da regressao threshold seguira a proposta de
Kremer et al. (2013). Esses autores desenvolvem um modelo threshold de painel dindmico
que se baseia no modelo threshold de painel estatico de Hansen (1999) e no modelo threshold
de cross-sectional de estimacdo de varidvel instrumental de Caner e Hansen (2004).

No modelo de Kremer et al. (2013), sdo investigados os efeitos de thresholds de
inflacdo sobre o crescimento econémico de longo prazo para dois conjuntos de paises —
industrializados e ndo industrializados, permitindo a presenca de regressores endgenos. No
exercicio empirico realizado por esses autores, a inflacdo é a variavel threshold e também o
regressor dependente do regime, enquanto a renda per capita inicial é a Unica varidvel de
controle enddgena.

Neste estudo, a existéncia de thresholds de renda e de desenvolvimento financeiro
nas relacBes entre investimento domestico, abertura comercial e abertura financeira é
investigada com base numa modificagdo do modelo threshold de painel de Kremer et al.
(2013), enquanto Kim et al. (2013) estuda o problema a partir da abordagem de regressdo
threshold de variavel instrumental de dados em corte transversal de Caner e Hansen (2004).

Dessa forma, a principal contribuicdo deste trabalho em relacdo ao de Kim et al. (2013) € a
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utilizacdo de modelos de dados em painel com efeito limiar aplicado a uma base de dados
mais ampla. Uma contribuicdo secundaria deste estudo consiste na adaptacdo do modelo de
Kremer et al. (2013) a fim de considerar duas variaveis explicativas enddgenas, abertura
comercial e investimento direto estrangeiro, que sdo também varidveis dependentes do
regime. Além disso, as varidveis thresholds utilizadas s&o variaveis de controle exdgenas ndo
dependentes do regime.

Para detalhamento do procedimento de estimacdo, considere o seguinte modelo

threshold de painel:

Vie = Wi + B1Ziel (qie < v) + P22 1(qir > V) + &5 (3.3)

onde z;; € um vetor m dimensional de variaveis explicativas que pode incluir
valores defasados de y e outras varidveis enddgenas. Considere a particdo de z;; em dois
subconjuntos: z;;;, que representa as variaveis exogenas nao correlacionadas com &;;; € z,;;, 0
subconjunto das variaveis enddégenas correlacionadas com ;. Considere ainda que existem
k = m varidveis instrumentais x;; (incluindo as variaveis exogenas incluidas na regressao).

O primeiro passo consiste em transformar os dados de modo que os efeitos
individuais y; sejam eliminados. Conforme Kremer et al. (2013), a transformacdo de desvios
ortogonais forward de Arellano e Bover (1995) é adequada para esse modelo threshold de
painel, visto que elimina os efeitos fixos sem violar as suposi¢des de distribuicdo
fundamentais em Hansen (1999) e Caner e Hansen (2004). Essa transformacéo consiste em
subtrair de cada observacdo a média de todas as futuras observacdes disponiveis de uma
variavel. Por exemplo, o termo de erro transformado via desvios ortogonais forward tem a

seguinte configuragéo:

. T—t 1
&it= |7 714 [Sit T (€icerny + -+ Sir)] (3.4)

T—t+1
De acordo com Kremer et al. (2013), essa transformacéo ndo altera a estrutura de
correlagdo dos termos de erro, ou seja, Var(g;) = o2l; = Var(g}) = a?ly_,.
Sendo assim, 0s autores destacam que o procedimento de estimacdo derivado por
Caner e Hansen (2004) para o modelo cross-sectional pode ser utilizado no modelo em painel
representado pela equacéo (3.3).
Os parametros sdo estimados sequencialmente. Apds a transformacao dos dados,

0 préximo passo é estimar, por minimos quadrados, a regressdo da forma reduzida, isto &,
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regressar as variaveis endégenas contra o conjunto de instrumentos, z,;; = 7'x;; + u;:. Entéo,
os valores previstos das variaveis endogenas, Z,;;, substituem z,;; na equacédo estrutural. Para
cada y €T, estima-se a equacdo (3.3) por MQO e computa-se a soma dos quadrados dos
residuos, S(y). O estimador de MQZ2E do parametro threshold é o valor que minimiza a soma
dos quadrados dos residuos, isto &, y = argmin S, (y).

Caner e Hansen (2004) destacam que, como produto da estimagdo, obtém-se a

seguinte estatistica de razdo de verossimilhanga do teste da hipotese nula Hy:y = yy:

— Sn_sn(?)
LRa(y) =n=50

Uma vez que y é estimado, divide-se a amostra em duas subamostras de acordo
com a funcdo indicadora I(q;; < v) e I(q;; > y). Entdo, os parametros da equagdo estrutural
podem ser estimados por MQ2E ou GMM separadamente em cada subamostra.

Hansen (2000) propde construir intervalos de confianga para 0 parametro
threshold baseados na estatistica de razdo de verossimilhanca LR,,(y). Para tanto, denote C o
nivel de confianca assintético desejado e ¢, o valor critico associado ao nivel de confianca C,
em que c(z) = —2ln(1 — \/E) Os intervalos de confianca assintoticos para y sdo construidos
do seguinte modo: I' = {y: LR,,(y) < c}.

Graficamente, para determinar a regido [, pode-se plotar a razdo de
verossimilhanca LR, (y) contra y e tracar uma linha reta em c. Destaca-se que a razdo de

verossimilhanga € identicamente zeroem y = .
3.4 RESULTADOS
3.4.1 Analise descritiva

Na Tabela 3.1, observa-se que, no periodo de 1985 a 2013, os grupos de paises de
renda média superior e de alta renda membros da OCDE apresentaram, em média, 0s maiores
niveis de investimento doméstico como proporcdo do PIB. Por sua vez, o investimento
domeéstico medio nos paises de alta renda ndo membros da OCDE, de renda média inferior e
de baixa renda equivale, respectivamente, a 88%, 85% e 77% da média de investimento dos
paises de renda média superior. Ressalta-se também que, no grupo de renda média superior,
h& maior dispersdo dos paises quanto ao nivel de investimento domeéstico, enquanto a
variabilidade do investimento médio é menor no grupo de alta renda OCDE. Destaca-se a

evolucédo do investimento doméstico na China (pais 19) e na Coreia (pais 50).
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Em relacdo a abertura comercial, a Tabela 3.1 indica que, em média, os paises da
amostra que mais transacionam com o resto do mundo (ponderado pelo PIB) pertencem ao
grupo de alta renda ndo membros da OCDE. Em seguida, sobressaem-se os paises de renda
média superior. Por sua vez, os paises com menores volumes de exportacfes e importacdes
(em % do PIB) pertencem ao grupo de baixa renda. Ressalta-se que a medida do desvio-
padrdo indica maior dispersdo nos grupos de alta renda ndo-OCDE e de renda média superior.
Para esses grupos, destacam-se Cingapura (pais 75) e Maléasia (pais 54) com maiores volumes
de comércio, e Uruguai (pais 95) e Brasil (pais 12) com os menores niveis de abertura.

Com respeito as entradas liquidas de investimento direto estrangeiro como
proporc¢do do PIB, as médias por grupo de paises na Tabela 3.1 sugerem que 0s paises de alta
renda nao participantes da OCDE e os de renda média superior sdo os destinos principais de
recursos estrangeiros. Por sua vez, a média mais baixa do grupo de alta renda da OCDE pode

indicar que esses paises sao os principais ofertantes de recursos para IDE.

Tabela 3.1 — Estatisticas Descritivas

Grupos de paises

Variaveis Baixa renda | R€Ndamédia | Renda média | Alta renda | Alta renda
inferior superior ndo-OCDE OCDE

Média 15,85 17,59 20,68 18,14 20,56

D.P 3,72 5,01 5,25 4,28 3,68

FBK Min 9,16 7,26 14.71 12,42 11,65
Méx 21,58 2717 37,54 27,00 30,79

Média 5314 67.37 86,09 126,03 65,81

oPEN D.P 14,82 20,50 40,79 79,66 27.18
Min 31,06 25 60 21,10 46.29 22.97

Méx 84,67 148,70 171,58 354,67 141,92

Média 176 2,69 2,03 6,26 2,64

D.P 1,36 2,21 3,15 471 1,90

IDE Min 0,37 0,90 0,86 152 0,11
Méx 5,32 9,12 12,45 15,20 9,31

Média 14,00 24.04 46,59 60.99 9418

D.P 7,19 10,91 20,99 3477 25,69

DF Min 3,83 6,96 12,37 27.44 51,30
Méx 25 46 41,20 111,17 145,98 149,05

Média 386,69 1.199,39 452007 1394745 3052537

L D.P 118,77 553,66 1.923.01 563536  10.920.29
PiBpcinicial /o) 216,68 471,55 1.374,79 511686  6.338,01
Méx 626,62 2.429,63 1058236 2421425  51.951,32

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados do Banco Mundial.
Nota: (1) Estatisticas descritivas calculadas a partir das médias temporais dos paises, para o periodo de 1985 a
2013; (2) FBK ¢ o investimento doméstico descontadas as entradas liquidas de investimento direto estrangeiro.

Na Tabela 3.1, observa-se ainda que os paises de renda mais alta, em geral,

possuem setores financeiros melhor desenvolvidos. Em média, nos paises de alta renda da
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OCDE, o montante de crédito ofertado pelos bancos para o setor privado corresponde a
94,18% do PIB, enquanto, nos paises de baixa renda, o percentual corresponde somente a
14,00%. Destaca-se também que o menor indice de crédito interno dos bancos para o setor
privado no grupo de paises da OCDE ¢ igual a 2 vezes o maior indice do grupo de baixa renda
e igual a 1,25 vezes o maior indice do grupo de baixa renda inferior.

A partir das médias da renda per capita dos cinco grupos de paises, verifica-se
gue a amostra é bastante heterogénea. As médias temporais da renda per capita dos paises
variam num intervalo de US$ 216,68 (Malawi) a US$ 51.951,32 (Suica). Além disso, a
variabilidade da renda per capita é maior nos grupos de alta renda. E importante destacar que
essa heterogeneidade da amostra é fundamental para o estudo, visto que um dos objetivos
deste trabalho é verificar se o impacto da abertura comercial e financeira depende do nivel de
renda alcancado pelos paises.

Da analise acima, observa-se que os paises de alta renda e de renda média
superior, em geral, apresentam maiores valores médios de investimento doméstico, abertura
comercial e abertura financeira, além de possuirem setores financeiros melhor desenvolvidos.
Por outro lado, os paises de baixa renda ou renda média inferior possuem, em média, niveis
mais baixos de formacao bruta de capital, comércio e entrada liquida de recursos estrangeiros.
Sendo assim, é relevante investigar se a direcdo e a magnitude do efeito do comércio e da
abertura financeira sobre o investimento doméstico estdo condicionados ao nivel de renda e de

desenvolvimento financeiro dos paises.

3.4.2 Resultados

Os parametros estimados do modelo linear, equacgéo (3.1), estdo apresentados na
Tabela 3.2. O modelo foi estimado por MQ2E, usando o estimador de efeitos fixos, apontado
pelo teste de especificacdo de Hausman como o mais apropriado. Nos resultados reportados,
as variaveis explicativas enddgenas defasadas em um periodo e as outras variaveis
explicativas exdgenas foram utilizadas como instrumentos. Destaca-se que 0 uso de mais
defasagens das varidveis explicativas enddgenas produz resultados semelhantes aos
apresentados na Tabela 3.2. Além disso, o teste de restricdes de sobreidentificacdes de

Hansen-Sargan indica ndo rejeicao da hipotese de validade dos instrumentos.® Por sua vez, o

3 Por exemplo, para o caso em que 0s instrumentos sd0 OPENi, OPENt., IDE, IDE, PIBpcinicial € DF, a
estatistica de Sargan-Hansen € 4,179 e o p-valor, 0,1237. Se OPEN; e OPEN.1 sdo acrescentados a lista de
instrumentos, a estatistica de Sargan-Hansen é 5,640 e o p-valor, 0,2277.
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teste F aponta que os instrumentos sdo conjuntamente significantes nas regressdes de 1°
estagio para OPEN e IDE.

Nesse caso linear, observa-se que o efeito do comércio sobre o investimento
domeéstico é significante e positivo, enquanto o IDE tem efeito significante e negativo sobre a
formacdo bruta de capital. Além disso, o parametro estimado da varidvel renda per capita
inicial foi significante ao nivel de 1%, mas ndo apresentou o sinal esperado. Conforme a
estimativa, um aumento na renda per capita inicial reduziria o investimento doméstico do
pais. Por sua vez, o efeito estimado da medida de desenvolvimento financeiro sobre a
formacdo bruta de capital foi significante e positivo. Destaca-se que é importante investigar se
esses efeitos estimados do comércio e do IDE sdo invariantes ao nivel de desenvolvimento
dos paises. Desse modo, a seguir investiga-se a presenca de efeito limiar e ndo-linearidades

nas relacdes entre investimento domeéstico, comércio e IDE.

Tabela 3.2 — Efeitos do comércio e do IDE sobre o investimento, modelo linear

Variavel dependente: FBK \ B
OPEN; 0,0471"
(0,0073)
IDEit -0,3248"
(0,0575)
PIBpcinicialit -0,0004"
(0,0000)
DFit 0,0225"
(0,0057)
Constante 20,3557"
(0,5841)
R2? within 0,2050
p-valor (Wald) 0,0000
Teste de Hausman (p-valor) 0,0000
F: OPEN 1798,05™
F: IDE 253,66™
Observacdes 2380
Cross-section 85
Instrumentos OPENL.1; IDE¢.1; PIBpcinicial; DF

Fonte: Elaborag&o propria.
Nota: O modelo (3.1) foi estimado pelo método de MQ2E. Os erros padrédo sdo reportados entre parénteses; *, **
e *** indicam significancia ao nivel de 1%, 5% e 10%, respectivamente; + indica ndo significancia.

Os resultados da estimacdo dos efeitos do comércio e do IDE sobre o
investimento domestico, considerando o desenvolvimento financeiro como variavel threshold,
estdo apresentados na segunda coluna da Tabela 3.3. O valor threshold estimado da proxy de
desenvolvimento financeiro é 45, indicando que a amostra pode ser dividida num grupo de

paises de baixo desenvolvimento financeiro, em que DF < 45, ¢ num grupo de paises com
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setores financeiros mais desenvolvidos, em que DF > 45. Além disso, para um nivel de
confianca de 95%, o intervalo do valor threshold estimado varia de 43,40 a 46,12. Esse
intervalo pode ser derivado do Gréafico 3.1 a partir de LR,,(y) para os valores de y em que a
razdo de verossimilhanca fica abaixo da linha tracejada (95% Critical). Ademais, destaca-se
que no Grafico 3.1 parece ndo haver outro valor da estatistica de teste significante indicando
um segundo valor limiar. Seria mais apropriado testar a existéncia de um ndmero de regimes
superior a 2, entretanto, este trabalho tem a limitacdo de investigar a significancia de um

Unico threshold.

Tabela 3.3 — Efeitos threshold do comércio e do IDE sobre o investimento doméstico

Variavel threshold (qit) ‘ DFit ‘ PIBpcinicialit

Threshold estimado

7 45,00 707,87

Intervalo de confianca de 95% [43,40-46,12] [536,94-1.209,28]

Regressores dependentes do regime

Qe <7V

OPEN; 2,1961" 3,6277"
(0,0887) (0,0506)

IDEi -1,1044" -0,5037™
(0,2706) (0,2253)

Constante -1,7057" -2,7417"
(0,4219) (0,5026)

qic >V

OPEN; 2,1149" 1,5347"
(0,0938) (0,1417)

IDEit -0,7624™" -0,7713"
(0,4225) (0,2118)

Regressores independentes do regime

PIBpcinicialit -0,0042" -0,0030"
(0,0001) (0,0003)

DFit 0,0137* 0,0162*
(0,0101) (0,0115)

Observacdes 2595 2595

Cross-section 95 95

Instrumentos

OPEN; OPEN; 1 OPEN; 1

IDEi; IDEi 1 IDEi 1

Fonte: Elaboragdo propria.

Nota: A variavel dependente é investimento doméstico. O modelo (3.2) foi estimado usando uma adaptagéo do
codigo de Kremer et al. (2013). Os erros padrdo sdo reportados entre parénteses; *, ** e *** indicam
significancia ao nivel de 1%, 5% e 10%, respectivamente; + indica ndo significancia.
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Grafico 3.1 — Construcdo do intervalo de confianca no modelo de um Unico threshold de
desenvolvimento financeiro
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Fonte: Elaboragdo propria.

Nos dois regimes, o coeficiente da variavel explicativa comércio € positivo e
estatisticamente significante ao nivel de 5%. Um aumento de uma unidade na medida de
comeércio estd associado a um aumento de 2,2 (2,1) no investimento doméstico no regime de
baixo (alto) desenvolvimento financeiro. Por outro lado, o coeficiente do investimento direto
estrangeiro é negativo e estatisticamente significante no regime de baixo desenvolvimento
financeiro, mas estatisticamente insignificante no regime de alto desenvolvimento financeiro,
ambos ao nivel de 5%. Para o grupo de paises com nivel de DF menor que 45, um aumento de
uma unidade na medida de abertura financeira produz, em média, uma reducdo de 1,1 no
investimento domeéstico.

Esses resultados sugerem que, independentemente do nivel de desenvolvimento
financeiro, os paises se beneficiam da abertura comercial. Como ressaltam Harrison (1996),
Lee (1995) e Baldwin e Seghezza (1996), os beneficios do comércio advém da maior
facilidade de acesso a bens de capital e insumos estrangeiros (em geral, mais baratos),
implicando reducéo do custo do capital e estimulo ao investimento.

Por outro lado, os parametros estimados indicam que o IDE impacta
negativamente o investimento doméstico dos paises cujos setores financeiros sao menos
desenvolvidos. De acordo com Harrison e Mcmillan (2003 apud WANG, 2010), esse efeito
substituicdo do IDE pode ocorrer nos paises com baixo desenvolvimento financeiro se, para

financiarem seus projetos, as firmas estrangeiras disputarem com as firmas domésticas 0S
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recursos do mercado de crédito local. Isso produziria um aumento da taxa de juros e,
consequentemente, uma reducdo do investimento doméstico. Por sua vez, ao nivel de
significancia de 5%, o IDE ndo afeta o investimento doméstico no regime de alto
desenvolvimento financeiro.

A equacdo (3.2) também foi estimada considerando a renda per capita inicial
como variavel threshold. Os resultados estdo apresentados na terceira coluna da Tabela 3.3. O
valor estimado do threshold da renda na regressao do investimento doméstico é 707,87 (em
US$ de 2005). Ademais, o intervalo de 95% de confianca para o threshold estimado é de
536,94-1.209,28. E importante ressaltar que, no Grafico 3.2, além da queda da razdo de
verossimilhanca em y = 707,87, observam-se outros dois declives préximos aos valores de
renda de 2.500,00 e de 7.500,00. Tal comportamento pode sugerir a existéncia de mais
thresholds na regresséo.

Gréfico 3.2 — Construcdo do intervalo de confianca no modelo de um dnico threshold de PIB
per capita
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Fonte: Elaborag&o propria.

Considerando o valor threshold estimado, os coeficientes indicam que o impacto
da abertura comercial sobre o investimento doméstico é estatisticamente significante e
positivo nos regimes de baixa e alta renda. O comércio pode favorecer a formacdo bruta de
capital dos paises, por exemplo, ao permitir maior acesso a bens de capital e a insumos
importados, ao ampliar o tamanho do mercado para os produtores e ao possibilitar os
spillovers de conhecimento. (HARRISON, 1996; LEE, 1995; BALDWIN e SEGHEZZA,
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1996; EICHER, 1999). Os resultados apontam ainda que esses efeitos positivos do comércio
parecem ser maiores nos paises com PIB per capita inferior a 707,87. No regime de baixa
renda, um aumento de uma unidade na medida de abertura comercial eleva, em média, em
3,63 a formacdo bruta de capital; enquanto, no regime de alta renda, um aumento de uma
unidade na medida do comércio estd associado a um aumento de 1,53 no investimento
domeéstico.

Além disso, os resultados sugerem que o IDE atua como substituto do
investimento doméstico em ambos os regimes de renda. Um aumento de uma unidade na
proxy de abertura financeira leva a uma reducdo de 0,5 no investimento doméstico no regime
de baixa renda e a uma diminuicdo de 0,77 no investimento dos paises de renda per capita
superior a 707,87. Essa substituicdo entre os investimentos pode ser resultado de distor¢des
geradas por oferta de incentivos a atracdo de IDE, que modificam os retornos relativos dos
tipos de investimento doméstico, ou também porque o IDE tem acesso a melhores tecnologias
e melhor gestdo dos negdcios, conforme estudos discutidos na Se¢do 3.2. Ademais, como
destaca de Mello (1999), o grau de substituicdo entre os dois tipos de investimento parece ser
maior em economias tecnologicamente avangadas, porque a taxa de obsolescéncia do capital
domeéstico, na presenca de IDE, parece ser crescente nas economias avancadas ou porque as
economias menos desenvolvidas sdo menos eficientes no uso das novas tecnologias agregadas
ao IDE.

Em suma, os resultados indicam que o comércio contribui positivamente para o
investimento doméstico nos dois regimes, tanto na regresséo em que a medida de
desenvolvimento financeiro é a varidvel limiar como no caso em que essa varidvel é a renda
per capita inicial. Por outro lado, o IDE parece afetar negativamente o investimento

domeéstico em ambos os regimes de renda e nos paises de baixo desenvolvimento financeiro.

35 CONSIDERACOES FINAIS

Neste estudo, investigou-se a existéncia de efeitos threshold de renda e de
desenvolvimento financeiro na determinacdo dos impactos do comércio e do investimento
direto estrangeiro sobre o investimento doméstico. Para tanto, procedeu-se a uma adaptacéo
do modelo threshold de painel de Kremer et al. (2013), o que permitiu realizar o estudo a
partir de uma base de dados mais ampla que a utilizada em Kim et al. (2013), que baseia-se na
abordagem de Caner e Hansen (2004) de regressdo threshold com varidvel instrumental para

dados em cross section. Além disso, a modificacdo do modelo de Kremer et al. (2013)
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permitiu considerar neste estudo duas variaveis explicativas enddgenas dependentes do
regime.

Em sintese, os resultados sugerem que o comércio afeta positivamente o
investimento doméstico nos dois regimes, tanto quando se considera threshold de
desenvolvimento financeiro como quando se leva em conta threshold de renda per capita
inicial. Além disso, os coeficientes estimados indicam que os beneficios da abertura comercial
sd0 maiores nos paises de baixa renda. Por outro lado, o IDE parece afetar negativamente o
investimento doméstico em ambos o0s regimes de renda e nos paises de baixo
desenvolvimento financeiro. E importante ressaltar, todavia, que este estudo limita-se a
estimar e testar a significancia de um valor threshold, que divide a amostra de paises em dois
regimes. Sendo assim, uma forma de dar continuidade ao presente estudo consiste em ampliar

0 numero de possiveis regimes.
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APENDICE A - CONJUNTO DE DADOS DE 95 PAISES NO PERIODO DE 1985 A

2013
Média
Cadigo Pais Classificagdo N° de periodos

FBK | OPEN | IDE | PIBpcinicial | DF
1 Antigua e Barbuda Alta renda: ndo OCDE 29 22,16 | 143,16 | 10,65 | 10.651,51 59,55
2 Argentina Renda média superior 22 15,35 | 23,06 | 2,01 5.045,51 18,23
3 Australia Alta renda: OCDE 29 24,02 | 38,00 | 2,59 | 29.860,80 | 85,34
4 Austria Alta renda: OCDE 29 22,39 | 81,85 | 2,63 | 34.262,66 | 99,02
5 Bahamas Alta renda: ndo OCDE 29 22,13 | 99,89 | 3,62 21.981,35 | 54,74
6 Bahrein Alta renda: ndo OCDE 28 17,19 | 152,86 | 5,58 16.910,66 47,03
7 Bangladesh Renda baixa 29 21,29 | 31,06 | 0,42 372,63 25,46
8 Barbados Alta renda: ndo OCDE 25 1242 | 9156 | 2,23 | 12.896,83 | 50,71
9 Benim Renda baixa 29 16,43 | 51,05 | 1,59 505,78 17,09
10 Bolivia Renda média inferior 29 12,33 | 56,93 | 3,72 977,65 39,23
11 Botsuana Renda média superior 29 27,14 | 97,96 | 2,81 4.683,01 16,75
12 Brasil Renda média superior 29 16,91 | 21,10 | 2,01 4.595,82 50,28
13 Burquina Faso Renda baixa 29 21,58 | 38,67 | 0,60 355,32 13,96
14 Camardes Renda média inferior 29 16,91 | 41,81 | 1,10 952,00 13,69
15 | Canada Alta renda: OCDE 24 18,86 | 64,95 | 2,40 | 30.881,50 | 89,74
16 Republica da Africa Central | Renda baixa 28 10,35 | 41,69 | 1,05 372,35 6,62
17 Chade Renda baixa 29 15,64 | 63,83 | 5,32 498,95 5,78
18 | Chile Alta renda: OCDE 29 17,76 | 62,93 | 5,50 6.338,01 57,87
19 China Renda média superior 29 37,54 | 43,16 | 3,38 1.374,79 102,59
20 | Republica do Congo Renda média inferior 29 16,00 | 118,68 | 9,12 1.757,86 9,91
21 Costa Rica Renda média superior 29 16,36 | 81,59 | 3,66 4.143,26 26,38
22 Costa do Marfim Renda média inferior 29 10,58 | 76,74 | 1,40 1.064,75 2151
23 | Chipre Alta renda: ndo OCDE 26 17,74 | 101,12 | 4,74 | 19.18155 | 145,98
24 Dinamarca Alta renda: OCDE 29 18,92 | 79,74 | 2,29 | 43.297,48 | 105,87
25 Dominica Renda média superior 29 16,07 | 102,64 | 7,61 4.779,75 48,28
26 | Republica Dominicana Renda média superior 29 18,58 | 70,91 | 2,94 3.217,83 2391
27 Equador Renda média superior 29 21,79 | 4990 | 1,43 2.883,73 19,10
28 Repliblica Arabe do Egito Renda média inferior 29 18,46 | 50,16 | 2,48 1.127,34 37,67
29 El Salvador Renda média inferior 29 14,05 | 60,98 | 1,57 2.429,63 35,71
30 Fiji Renda média superior 24 14,71 | 116,20 | 3,89 3.147,73 38,62
31 Finlandia Alta renda: OCDE 29 2150 | 65,79 | 2,15 | 33.09459 | 71,78
32 Franca Alta renda: OCDE 29 20,15 | 48,77 | 1,79 | 3154169 | 90,61
33 Gabéo Renda média superior 29 26,93 | 91,29 | 0,86 6.764,73 12,37
34 | Alemanha Alta renda: OCDE 29 20,58 | 59,05 | 1,34 | 32.586,28 | 99,32
35 Gana Renda média inferior 29 17,74 | 71,32 | 2,98 471,55 9,60
36 Grécia Alta renda: OCDE 29 23,09 | 47,14 | 0,84 18.599,76 | 57,72
37 Granada Renda média superior 29 22,75 | 97,01 | 9,24 5.152,55 61,20
38 Guatemala Renda média inferior 29 1455 | 51,49 | 1,54 2.021,75 20,84
39 Honduras Renda média inferior 29 23,11 | 98,97 | 3,49 1.296,80 37,50
40 Islandia Alta renda: OCDE 29 19,14 | 74,92 | 2,38 | 48.259,60 | 92,58
41 india Renda média inferior 29 27,17 | 29,57 | 0,90 628,72 32,49
42 Indonésia Renda média inferior 29 26,91 | 54,72 | 0,97 1.152,01 33,04
43 Irlanda Alta renda: OCDE 29 11,65 | 141,92 | 9,31 | 36.896,77 | 105,99
44 Israel Alta renda: OCDE 27 19,01 | 75,83 | 2,23 | 17.808,75 | 71,95
45 Italia Alta renda: OCDE 29 20,07 | 4528 | 0,63 | 28.964,49 | 74,00
46 | Japdo Alta renda: OCDE 29 25,57 | 2297 | 0,11 | 33.177,04 | 142,00
47 Jordénia Renda média superior 29 21,49 | 121,93 | 4,93 2.191,53 70,37
48 | Quénia Renda baixa 29 19,08 | 56,31 | 0,55 535,77 23,62
49 Republica da Coréia Alta renda: OCDE 29 30,79 | 69,67 | 0,72 | 14.716,/46 | 84,82

continua
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- . e . Média

Codigo Pais Classificagdo N° de periodos FBK | OPEN | IDE | PIBpcinicial | DF
50 Madagascar Renda baixa 29 13,77 | 56,53 | 3,06 289,72 12,37
51 Malawi Renda baixa 29 17,64 | 66,54 | 1,59 216,68 9,24
52 Malasia Renda média superior 29 24,02 | 171,58 | 3,99 4.675,50 111,17
53 Mali Renda baixa 28 19,64 | 60,55 | 2,32 389,80 15,76
54 Malta Alta renda: ndo OCDE 27 14,46 | 165,69 | 7,30 | 12.640,12 | 94,54
55 Mauricio Renda média superior 29 24,34 | 123,20 | 1,68 4.379,95 58,35
56 México Renda média superior 29 19,42 | 47,33 | 2,14 7.322,26 17,79
57 Holanda Alta renda: OCDE 29 17,86 | 119,33 | 4,14 36.922,53 | 120,37
58 Nova Zelandia Alta renda: OCDE 26 1843 | 5841 | 3,16 | 23.672,74 | 9532
59 Nicaragua Renda média inferior 29 19,70 | 66,95 | 3,62 1.088,54 20,80
60 Niger Renda baixa 29 14,84 | 46,92 | 2,81 278,79 9,64
61 Nigéria Renda média inferior 29 7,26 | 55,18 | 3,46 685,63 14,82
62 Oma Alta renda: ndo OCDE 28 19,39 | 84,67 | 1,60 | 12.299,71 | 31,99
63 Paquistao Renda média inferior 29 16,80 | 34,23 | 1,07 617,06 24,31
64 Panama Renda média superior 28 16,38 | 153,20 | 4,82 4.285,86 69,48
65 Peru Renda média superior 29 17,28 | 35,98 | 3,09 2.620,91 18,80
66 Filipinas Renda média inferior 29 19,14 | 7794 | 141 1.121,36 30,07
67 Portugal Alta renda: OCDE 29 21,66 | 63,79 | 2,59 | 16.560,38 | 106,41
68 Ruanda Renda baixa 21 14,04 | 31,37 | 0,37 236,96 8,49
69 Arabia Saudita Alta renda: ndo OCDE 29 20,37 | 73,28 | 1,52 13.426,84 27,44
70 | Senegal Renda média inferior 29 16,79 | 63,44 | 1,37 720,30 22,95
71 Seychelles Renda média superior 29 19,564 | 123,77 | 9,39 | 10.582,36 | 15,75
72 Serra Leoa Renda baixa 29 9,16 | 49,98 | 2,16 333,40 3,83
73 | Cingapura Alta renda: ndo OCDE 29 16,96 | 354,67 | 13,96 | 24.214,25 | 93,79
74 Africa do Sul Renda média superior 29 17,42 | 51,90 | 1,03 5.236,95 62,32
75 Espanha Alta renda: OCDE 29 22,14 | 48,34 | 2,71 | 22581,22 | 113,73
76 Sri Lanka Renda média inferior 29 24,05 | 69,94 | 1,16 1.085,08 24,94
77 Séo Cristévao e Névis Alta renda: ndo OCDE 29 27,00 | 109,82 | 15,20 | 9.245,86 60,02
78 Santa Lucia Renda média superior 29 16,66 | 126,77 | 9,57 5.009,75 74,96
79 S&o Vicente e Granadinas Renda média superior 29 15,17 | 111,71 | 12,45| 4.115,78 47,02
80 Sudao Renda média inferior 29 17,04 | 25,60 | 2,39 590,65 6,96
81 Suazilandia Renda média inferior 29 12,48 | 148,70 | 3,99 2.114,08 17,93
82 Suécia Alta renda: OCDE 29 19,50 | 73,55 | 3,69 | 37.460,31 | 73,27
83 | Suica Alta renda: OCDE 29 23,41 | 94,73 | 2,88 | 51.951,32 | 149,05
84 Repliblica Arabe da Siria Renda média inferior 23 20,47 | 62,88 | 0,90 1.355,18 9,70
85 | Tailandia Renda média superior 29 27,77 | 106,32 | 2,68 2.265,43 103,16
86 | Togo Renda baixa 27 14,43 | 84,67 | 2,03 400,88 20,20
87 Trinidad and Tobago Alta renda: ndo OCDE 24 13,72 | 89,40 | 6,31 8.803,85 33,84
88 Tunisia Renda média superior 29 22,47 | 89,47 | 2,48 2.771,90 55,62
89 Turquia Renda média superior 29 20,31 | 43,84 | 1,02 6.171,35 24,82
90 Reino Unido Alta renda: OCDE 29 1581 | 53,33 | 3,38 | 34.074,28 | 128,06
91 Estados Unidos Alta renda: OCDE 29 2055 | 2331 | 1,32 | 3857493 | 51,30
92 Uruguai Alta renda: ndo OCDE 29 14,10 | 46,29 | 2,43 5.116,86 32,20
93 | Vanuatu Renda média inferior 29 17,81 | 98,50 | 7,83 1.929,31 41,20
94 Venezuela Renda média superior 28 20,71 | 50,34 | 1,62 5.583,47 17,50
95 | Zimbabwe Renda baixa 22 13,99 | 64,82 | 0,72 626,62 23,85

Fonte: Elaboracdo prépria a partir dos dados do Banco Mundial.




APENDICE B - EVOLUCAO DO INVESTIMENTO DOMESTICO EM CADA UM
DOS 98 PAISES DA AMOSTRA INICIAL, NO PERIODO DE 1985 A 2013
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CONCLUSOES GERAIS

Nesta tese, realizaram-se trés exercicios empiricos para investigar 0s
determinantes do crescimento econdémico. Mais especificamente, esta tese avaliou os efeitos
das atividades de ensino das instituicbes de educagédo superior e do desempenho institucional
sobre o crescimento econdmico municipal; a importancia da qualidade das finangas publicas
estaduais para a renda per capita dos estados brasileiros; e a existéncia de efeitos threshold de
renda e de desenvolvimento financeiro na determinacdo dos impactos do comércio e do
investimento direto estrangeiro sobre o investimento domeéstico.

No primeiro exercicio, estimam-se indices de eficiéncia para as IES, a partir da
abordagem de fronteira de producdo estocastica; calculam-se indices de qualidade
institucional dos municipios onde as IES estdo localizadas; e, por fim, estima-se um modelo
de crescimento, na forma de painel dinamico, por meio do estimador GMM de Arellano-Bond
(1991). Os resultados indicam que a eficiéncia das IES publicas na formacdo de capital
humano favorece o crescimento econdmico dos municipios onde essas instituicbes estdo
localizadas. Além disso, os modelos estimados revelam a importancia da probidade do
governo local, da participagdo popular, do desenvolvimento social e das estruturas de
mercado para o crescimento econémico local.

No segundo capitulo, utiliza-se o conceito multidimensional de qualidade das
financas publicas de Barrios e Schaechter (2008), para estimar, por System GMM, um modelo
de painel dindmico em que o PIB per capita estadual é funcdo de um conjunto de variaveis
fiscais e de outros determinantes ndo fiscais sugeridos pela literatura. Os modelos estimados
evidenciam a importancia da sustentabilidade das contas publicas e da qualidade da
composicdo e do financiamento do gasto publico para a renda per capita estadual.

Por fim, no terceiro capitulo, adaptou-se o0 modelo threshold de painel de Kremer
et al. (2013) para investigar a existéncia de efeitos threshold de renda e de desenvolvimento
financeiro na relacdo entre abertura e investimento doméstico. Essa adaptacdo permitiu
realizar o exercicio empirico a partir de uma base de dados mais ampla que a utilizada em
Kim et al. (2013). Os resultados indicam que o comércio afeta positivamente o investimento
domeéstico nos dois regimes de desenvolvimento financeiro e de renda. Por outro lado, o IDE
parece afetar negativamente o investimento doméstico em ambos os regimes de renda e nos

paises de baixo desenvolvimento financeiro.
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