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    INTRODUÇÃO




    Durante um intervalo de tempo significativo, a economia brasileira apresentou taxas anuais de crescimento expressivamente superiores em comparação ao observado no restante do mundo. De 2001 a 2008, a taxa média de crescimento econômico nos países que compõem a Organização para a Cooperação e Desenvolvimento Econômico (OCDE) foi de 2,07%. Nesse mesmo período, a média da variação real do produto interno bruto no Brasil foi de aproximadamente 3,9%.




    Não obstante, nesse ínterim também ocorreu uma queda acentuada na concentração de renda entre os diferentes extratos da população, com notoriedade para a ascensão social de uma parcela de indivíduos menos favorecidos. Conforme dados do Instituto de Pesquisa Econômica Aplicada (IPEA), o número de pessoas extremamente pobres no Brasil em 2001 era de aproximadamente 25,5 milhões, diminuindo para cerca de 14 milhões em 2008, o que representa um declive de 45,1%. Em 2014 esse valor foi de 8,2 milhões, ou seja, uma redução total de 67,84%.




    O objetivo desta pesquisa é de investigar se os dois movimentos descritos acima apresentam conexão entre si, e, se houver, compreender a maneira como ela se expressa e interage em conjunto com as demais variáveis que compõem o complexo ambiente macroeconômico.




    Para tanto, a metodologia consistiu em: revisão da literatura econômica em busca dos distintos argumentos acerca da relação entre crescimento econômico e desigualdade de renda; coleta de dados secundários junto às bases online de estatísticas oficiais; tratamento das informações selecionadas em consonância com a teoria sobre o assunto; formulação de modelos concebidos com o intuito de estimar os coeficientes das variáveis em três contextos diferentes; comparação dos resultados obtidos; verificação da presença ou não de coerência entre os modelos e destes com a teoria econômica.




    Os modelos elaborados são respectivamente: o Modelo Brasil, que aborda o problema a partir de dados de séries temporais dispostos em um intervalo de 14 anos; o Modelo Estados que considera as 27 unidades da federação em uma perspectiva de 4 anos; e o Modelo Países que engloba informações de 6 integrantes da América Latina (Brasil, Costa Rica, El Salvador, Peru, República Dominicana e Uruguai) no período de 13 anos.




    Por notadamente tratarem de relações macroeconômicas, fez-se necessária a utilização do método de equações simultâneas como instrumento para uma maior incorporação aos modelos da real idiossincrasia agregada.




    No final do século XX, o Brasil ainda apresentava os efeitos colaterais da hiperinflação e dos diversos planos econômicos frustrados que tentaram restaurar a estabilidade dos preços. Foi apenas a partir de meados da próxima década que esse cenário começou a ser transformado.




    Após o fraco desempenho do produto interno bruto no biênio 1998-1999, o país superou a estagnação e houve um processo de aceleração no ritmo de crescimento econômico. No gráfico a seguir, é possível observar que, ao traçarmos uma linha de tendência sobre os dados anuais, existem dois momentos de flexão indicando mudanças na dinâmica do mercado.
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    Figura 1: Taxa de Crescimento Real do Produto Interno Bruto na Economia Brasileira de 1996 a 2014




    Fonte: Ipea e Banco Mundial. Elaboração própria.




    Na primeira circunstância, a trajetória de queda da atividade produtiva é revertida e um novo ciclo de crescimento é iniciado. Contudo, um deslocamento oposto a posiciona mais uma vez em uma espiral recessiva que, conforme informações mais recentes, se estendeu até 2016, pelo menos.




    Embora a mudança na inclinação indique que esse segundo acontecimento se deu por volta de 2007, o mais provável é que haja a influência da crise internacional que eclodiu em 2009 aproximadamente.




    É importante destacar que se trata de duas situações bem distintas para deixar evidente que o interesse desta pesquisa diz respeito ao intervalo ascendente da curva e os fatores que o explicam. As razões para o esgotamento deste ciclo e o consequente retrocesso advindo dele requerem uma investigação à parte.




    Outra manifestação desse período foi a gradativa redução presenciada na alíquota de juros de referência da economia. No entreato de 17 anos, a variação absoluta da média anual da taxa do Sistema Especial de Liquidação e de Custódia (Selic) para títulos federais foi de -11,8 pontos percentuais, passando de 22,76% em 1997 para 10,96 em 2014, o que representa uma redução de 51,85% aproximadamente.




    A queda é ainda mais expressiva se considerarmos o maior e o menor valor registrados na série exposta no gráfico 2, alterando-se de insólitos 24,76% em 1999 para os moderados 8,29% em 2013. Isto significa uma diminuição de 16,47 pontos percentuais ou 66,51% no intervalo de uma década e meia.
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    Figura 2: Média da Taxa Selic 1997 a 2014




    Fonte: Banco Central do Brasil. Elaboração própria.




    Sem embargo, a mitigação da disparidade de renda pode ser considerada a demonstração mais relevante da virtuosidade desse período do ponto de vista socioeconômico. Ao mensurar esse fenômeno a partir do Índice de Gini, é notável que a concentração de riqueza sofreu uma razoável retração. Como mostra o gráfico 3, a variação total da desigualdade estimada foi de aproximadamente -0,08, oscilando de 0,6 em 1996 para 0,52 em 2014. Em uma perspectiva inicial, é plausível a suposição de que esse movimento esteja associado a outros dois: a elevação da participação dos salários na renda e o aumento do salário-mínimo real.




    Apesar de uma elevação no período de 2000 a 2013, é admissível considerar que a participação dos salários na renda permaneceu relativamente estável, sem alterações muito relevantes a rigor.
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    Figura 3 – Distribuição de Renda no Brasil de 1996 a 2014




    Fontes: IPEA e Instituto Brasileiro de Geografia e Estatística (IBGE). Elaboração própria.




    De fato, conforme indica o gráfico 4, a variação aproximada de 3,26 pontos percentuais ou 8,84% corroboram para a análise de que não houve um acréscimo tão significativo na parcela da renda auferida pelos trabalhadores.




    Por outro lado, é notório o avanço do salário-mínimo real. No decorrer de 19 anos, a referida remuneração subiu de R$348,49 em 1995 para R$797,34 em 2014, representado um incremento de R$448,85 ou 128,8% na renda de uma porção da população.




    A partir da conjuntura exposta acima, esta pesquisa divide-se em seis partes: o primeiro capítulo dedicado à uma breve revisão da literatura acerca da relação entre crescimento econômico e desigualdade de renda, o segundo que faz uma exposição sucinta da metodologia geral da investigação em termos econométricos, outros três que possuem ênfase na apresentação de cada um dos modelos e a última seção onde são apresentadas as conclusões obtidas.
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    Figura 4 – Participação dos Salários na Renda no Brasil de 2000 a 2013




    Fonte: IBGE. Elaboração própria.
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    Figura 5 – Média do Salário-Mínimo Real no Brasil de 1995 a 2014




    Fonte: IPEA. Elaboração própria.


  




  

    CAPÍTULO 1 CRESCIMENTO ECONÔMICO E DISTRIBUIÇÃO DE RENDA




    A temática da dualidade entre a expansão da atividade produtiva e a desigualdade é discutida a mais de meio século pela ciência econômica e tem sido uma preocupação persistente na agenda dos policy makers ao redor do mundo. Todavia, na literatura o debate acerca da causalidade entre o crescimento econômico e a distribuição de renda está longe de um consenso, de modo que ainda hoje existem correntes teóricas que defendem a análise do problema de pontos de vista divergentes.




    1.1. A HIPÓTESE DE KUZNETS




    A principal preocupação de Kuznets (1955) é compreender as mudanças na distribuição no longo prazo. Para tanto, este propõe um modelo de uma economia agrária na qual todos os indivíduos recebem os mesmos rendimentos. É introduzido então um moderno setor industrial que proporciona ganhos superiores à uma parcela mais habilidosa da população em relação aos demais. À medida que a participação do setor moderno se torna maior que zero na economia, surgem as diferenças nas rendas.




    Em um primeiro momento, haverá uma separação entre aqueles pertencentes ao setor industrial, mais dinâmico e com melhor retorno, e os inseridos no setor agrícola, menos produtivo. Porém, com a expansão do setor moderno e a incorporação de cada vez mais indivíduos a ele, a partir de um dado momento as distinções começam a ser reduzidas, coeteris paribus, por meio de um paulatino processo de homogeneização dos benefícios do crescimento, até que a desigualdade tenda a zero quando a economia estiver plenamente modernizada.




    Assim, na fase inicial do crescimento se verificaria uma correlação positiva deste com a desigualdade de renda e, a partir de um determinado ponto de inflexão, ocorreria uma transformação no sentido de uma interação negativa entre eles. Tal relação se daria, portanto, de forma não-linear no formato de “U” invertido, a qual é amplamente conhecida na literatura como a hipótese de Kuznets.




    O excesso de suposições no modelo e a insuficiente quantidade de dados empíricos para fundamentar essa formulação são algumas das principais críticas que o artigo original recebeu e que são reconhecidas pelo próprio autor. A partir de então, diversos estudos posteriores buscaram suprir a escassez de números para a adequada averiguação do que fora proposto.




    Consoante a esse esforço, outra questão observada diz respeito ao processo econométrico empregado na construção dos modelos. Vários cientistas realizaram análises por meio de múltiplos métodos derivados ou não do modelo de Kuznets e obtiveram resultados contrastantes a depender da estratégia e do objeto de pesquisa.




    Nesse sentido, um problema destacado por Naguib (2015) é que o U-invertido de Kuznets presume a existência uma relação quadrática entre crescimento do produto per capita e a desigualdade, enquanto a maioria dos trabalhos empíricos objetivam estimar uma relação linear entre eles.




    Não obstante, Aghion, Caroli e Garcia-Penalosa (1999) atenta para a fragilidade na interpretação de alguns modelos que corroboram a hipótese de Kuznets por associarem o fenômeno da desigualdade somente ao crescimento, quando este também é derivado de fatores sociais e políticos, além de econômicos.




    Para ilustrar a importância desse ponto, Lucas (1993) utiliza o exemplo do caso das Filipinas e da Coreia do Sul. Apesar desses dois países apresentarem indicadores econômicos muito semelhantes na década de 60, em função de uma significativa diferença na estrutura sociopolítica, a taxa média de crescimento obtida por eles nos 30 anos seguintes foi muito divergente. Enquanto a Coreia do Sul expandiu seu produto em 6% ao ano a partir de um coeficiente de Gini de 0,34 em 1965, as Filipinas obtiveram meros 2% com uma desigualdade de renda 17% maior.




    Por esse ângulo, Fields (2002) atribui diversos componentes à determinação da distribuição da renda, tais como: a natureza básica do sistema econômico, a estrutura de produção, a composição da pauta de exportações, padrões regionais, a estrutura empregatícia, a distribuição de terra e capital, o estágio de desenvolvimento do mercado de capitais, o nível e a desigualdade da distribuição de capital humano e a distribuição de renda social.




    Já para Sen (2000) uma das formas de se observar a manifestação da desigualdade está conectada com o acesso aos serviços de educação, de saneamento, de saúde e a expectativa de vida da população entre os diferentes estratos sociais, pois este acredita que as variáveis exclusivamente ligadas à renda seriam inábeis para explicar o desenvolvimento por não incorporarem à análise as liberdades humanas.




    Consequentemente, ao ignorar integralmente um conjunto de aspectos relevantes, é possível a ocorrência de um viés de especificação do modelo por exclusão de variáveis, impactando os resíduos da(s) regressão(ões). Devido a isso, uma parcela notória dos modelos mais recentes adicionou pelo menos um dos indicadores supracitados.




    Sem objeção, existe ainda uma rejeição de alguns pensadores sobre a validação da hipótese de Kuznets por modelos constituídos no framework do agente representativo. Nesse âmbito, Benabou (1996) questiona até que ponto esse método é valido e suficiente para a elucidação da idiossincrasia econômica.




    Segundo ele, o conceito implícito está associado à concepção reducionista de que todos os indivíduos apresentam um comportamento racional e uniforme. Tendo em vista que essa proposição se fundamenta na negação da assimetria de informações, de oportunidades, de capacidades, de expectativas e de preferências, modelos baseados nesse padrão tendem a se distanciar daquilo que a realidade efetivamente revela ao testar macrodinâmicas que são inerentemente complexas e heterogêneas, e não a simples soma dos comportamentos individuais ou o comportamento médio oriundo dela.




    1.2. AS PROPOSIÇÕES ALTERNATIVAS




    1.2.1. OS ARGUMENTOS “PRÓ-DESIGUALDADE”




    Um outro grupo de autores atribui três principais razões para defender que a noção de que economias cujo nível de desigualdade é mais elevado tendem a vivenciar taxas superiores de crescimento.




    A primeira delas é baseada na hipótese de Kaldor (1957) de que a propensão marginal a poupar dos mais ricos é maior que a dos mais pobres. Supondo que o crescimento do produto é diretamente relacionado à proporção da renda nacional que não é consumida, economias caracterizadas por níveis altos de desigualdade obteriam melhor desempenho do que aquelas onde a distribuição da renda é mais equitativa.




    Stiglitz (1969) corroborou com essa noção em um modelo de crescimento de Solow que demonstrou a autonomia do comportamento agregado em relação à distribuição para uma função de poupança linear.




    Por sua vez, a formalização de Bourguignon (1981) apontou a superioridade de Pareto em dois equilíbrios desiguais na comparação com o equilíbrio igualitário, a partir da combinação de uma função poupança convexa com uma função de produção de Cobb-Douglas com retornos constantes de escala, indicando, assim, que em economias com maior concentração de renda o crescimento tende a ser mais acelerado.




    Outra explicação está centrada na presunção de um trade-off entre a eficiência e a igualdade por efeito de incentivos. Artigos como os de Mirrlees (1971) e Okun (1975) alegam que ao tornar a determinação do valor pago aos empregados plenamente desconectada da produtividade alcançada individualmente e/ou em coletivo, estes por sua vez carecerão de encorajamento para comprometer-se a favor da produção, enquanto a hipersensibilidade dos salários em razão da performance do mercado, tendo em vista que a classe operária seria intrinsecamente aversa aos riscos, promove a improficiência através de um contexto de profundas incertezas.




    Isto é, o ponto de otimização da produção seria aquele no qual a remuneração do fator trabalho estaria localizada em uma área abaixo da linha de proporcionalidade e acima de um valor constante indispensável para a subsistência da mão-de-obra, tal que o coeficiente do retorno pela dedicação adicional ou do bônus de produtividade é maior que 0 e menor que 1 em função do esforço despendido. Deste modo, a desigualdade na partilha dos resultados asseguraria uma maior eficiência ao processo econômico e, portanto, uma maior taxa de crescimento.




    Uma terceira via de interpretação para a desigualdade como fator de fomento ao crescimento diz respeito às despesas e aos riscos de um grande investimento em pesquisa e desenvolvimento de novas tecnologias ou na instalação de uma complexa estrutura produtiva composta por vários departamentos e fábricas.




    Um dos expoentes desse raciocínio, o artigo de Mookherjee e Ray (2003) explica que realizações como essas são afetadas pela manifestação da indivisibilidade ou da não-convexidade dos custos irrecuperáveis em função do vultoso montante de capital exigido para tais.




    Em consonância com a definição alvitrada por Baumol e Willig (1981), os custos irreversíveis ou irrecuperáveis (sunk costs) são aqueles que não podem ser eliminados no curto ou médio prazo mesmo com o encerramento total da atividade produtiva decorrente da saída do mercado, e, por isso, distinguem-se dos custos fixos. Assim, os custos irrecuperáveis constituem não apenas uma modalidade de barreira à entrada, como também representam um desestímulo ao abandono do empreendimento devido à perda de capital ser superior aos custos de uso e à depreciação.




    Dois exemplos recorrentes de custos irrecuperáveis na literatura são os relativos à aquisição de uma tecnologia altamente específica e o montante de gastos com publicidade e propaganda para a aquisição da fidelidade do consumidor ou tornar um produto ou serviço conhecido e aceito pelo mercado.




    Assumindo a premissa de que o setor financeiro é imperfeitamente constituído, e que, portanto, há um problema de seleção relacionado ao racionamento de crédito, as falhas de mercado promoveriam distorções que culminam na necessidade de existir um nível substancial de concentração de riqueza na sociedade, tal que um grupo de sócios ou um empresário individual seja capaz de autofinanciar seus projetos, e, deste modo, assumir os riscos e os custos irrecuperáveis do investimento.




    Pela combinação dessas óticas, as políticas públicas de justiça social são semelhantemente vistas como prejudiciais para o desempenho econômico. Em outras palavras, embora em um instante inicial a maior equidade possa impulsionar artificialmente o mercado, as ações governamentais de redistribuição de renda reverberariam sob a forma de perturbações sistêmicas no longo prazo, gerando ineficiência e retrocesso da atividade produtiva.




    1.2.2. A ABORDAGEM DO CRESCIMENTO SUSTENTADO




    Por outro lado, muitos pesquisadores argumentam que existiria uma interação inversa entre concentração de renda e crescimento econômico. A lógica subjacente a esta ideia é baseada em três noções centrais: a existência de incorreções no mercado de capitais, o mecanismo da política fiscal e a instabilidade do sistema econômico.




    O primeiro ponto diz respeito à estruturação do mercado financeiro. Em populações que possuem uma desigualdade de renda mais acentuada, haveria uma tendência de concentração em nível proeminente da participação de um número muito reduzido de agentes nesse (e em outros) setor, ferindo, portanto, o pressuposto de atomicidade e, assim, a premissa de firmas tomadoras de preço.




    A inexistência de uma concorrência perfeita provocaria a redução das oportunidades de investimento, devido às maiores garantias e à taxa de juros superior exigidas dos interessados, ao elevar os custos de aquisição de um empréstimo, gerando as distorções econômicas oriundas das falhas de mercado que prejudicariam a eficiência marginal do capital e, por conseguinte, mitigariam o crescimento.




    Ainda nesse âmbito, Naguib (2015) concatena a discussão em torno do acesso ao sistema de crédito com a formação de capital humano. Ou seja, economias que fomentam políticas públicas de redistribuição de renda aos mais pobres em prol de uma maior escolaridade viabilizariam melhores condições competitivas a eles no mercado profissional, de modo que o incremento na qualificação da mão-de-obra refletiria em uma maior produtividade do trabalho.




    No que lhe concerne, Perotti (1996) defende o papel da política fiscal como mecanismo de intervenção governamental para a redução da desigualdade via programas de transferência de renda e rebate a afirmação de que haveria, necessariamente, um trade-off entre a equidade e a eficiência.




    Essa visão é reforçada pelas evidências apresentadas por Ostry, Berg e Tsangarides (2014) em um relatório do Fundo Monetário Internacional (FMI), plataformas de transferência de renda não apenas diminuiriam a desigualdade social, mas também propiciariam taxas superiores de crescimento do produto no longo prazo.




    Efetivamente, as pesquisas de Benabou (2002) e Bleaney, Gemmell e Kneller (2001) concluíram que ações moderadas de assistência financeira aos cidadãos em condições de maior vulnerabilidade econômica podem ser vantajosas tanto para os que são beneficiários imediatos quanto para o restante da sociedade indiretamente, em uma espécie de payoff derivado de uma estratégia de cooperação em um jogo de soma diferente de zero.




    No que se refere à proposição da instabilidade sistêmica, obras como as de Keynes (1936) e Lucas (1972) asseveram que a incerteza é inerente ao ambiente macroeconômico, muito embora estes divirjam sobre o caráter das expectativas, propondo, respectivamente, a adaptação e a racionalidade como os processos instrutivos para a formação delas.




    Nesse sentido, os artigos de Alesina e Perotti (1996) e Aghion, Banerjee e Piketty (1999) sustentam que em sociedades caracterizadas por baixos níveis de desigualdade a volatilidade sistêmica propende a ser menor. Considerando que os agentes econômicos tomam decisões baseados, dentre outros aspectos, em suas expectativas em relação ao futuro, e que estas por sua vez oscilam em função do grau de estabilidade macroeconômica, é possível associar inversamente a concentração de renda com a expansão do produto.




    O principal raciocínio por detrás desse argumento reside na suposta predisposição de ocorrência de um maior nível de instabilidade sociopolítica decorrente de um contexto de descontentamento generalizado, devido à incapacidade de satisfação das necessidades individuais e/ou coletivas de um grupo numeroso e organizado o suficiente para realizar golpes de Estado, revoluções, guerras civis, atos de violência em massa e demais eventos que ponham em risco a propriedade privada.




    A insegurança provocada por manifestações desse tipo seria um canal de transmissão do impacto negativo da desigualdade de renda sob o volume de investimentos e, por consequência, a velocidade de expansão da atividade econômica.




    Não obstante, Stockhammer (2015) associa a questão da concentração de renda à ocorrência de crises sistêmicas utilizando a ótica dos gastos. De forma inversa à alegação da importância da poupança e do investimento discutida no tópico anterior, o autor discorre sobre a tendência de uma maior propensão marginal a consumir dos assalariados em comparação com os indivíduos que possuem a renda vinculada à lucratividade para justificar a pertinência da demanda efetiva.




    Ao recorrer à participação dos salários para explicar de que maneira as despesas dos trabalhadores são necessárias para evitar que ocorra uma diferença significativa entre a oferta e o consumo agregados, Stockhammer (2015) institui a estabilidade macroeconômica como um elemento de conexão da desigualdade com a ampliação do produto, por meio da qual uma melhor distribuição poderia proporcionar um ritmo de crescimento mais vigoroso e sustentado.


  




  

    CAPÍTULO 2 METODOLOGIA




    A metodologia desta pesquisa consistiu na coleta de dados secundários junto às bases online de estatísticas oficiais e no tratamento econométrico das equações formuladas a partir de variáveis selecionadas em consonância com a teoria e a literatura econômica sobre o assunto.




    Conforme os levantamentos feitos por Barro (2008) e Naguib (2015), as variáveis mais utilizadas em modelos econométricos de estudos anteriores sobre o assunto são: a saúde (a expectativa de vida é frequentemente utilizada como proxy para estimar tal), a educação, a abertura econômica (tanto para o comércio quanto para os investimentos externos), a fertilidade e a taxa de investimento. Contudo, esta pesquisa propõe-se a estudar a relação entre crescimento e desigualdade por meio de sua idiossincrasia com as demais variáveis que integram o complexo âmbito macroeconômico, característico das sociedades modernas.




    Para tanto, os modelos precisam ser capazes, de acordo com as possibilidades, de reproduzir as interações sistêmicas de regressões geradas a partir de séries temporais e dados em painel. Assim sendo, por notadamente tratar de relações macroeconômicas, faz-se necessária a utilização de equações simultâneas como método de investigação da pesquisa pretendida.




    Como esclarece Gujarati (2011), o método de Mínimos Quadrados Ordinários (MQO) não é o mais adequado para o problema desta pesquisa, pois este estima os parâmetros de uma equação sem considerar os resultados obtidos nas demais, dificultando que o modelo atinja a convergência para os verdadeiros valores populacionais.




    “É melhor agrupar um conjunto de variáveis que possam ser determinadas simultaneamente pelo conjunto restante de variáveis [...]” (GUJARATI, 2011, p.577).




    Um ponto importante diz respeito à mensuração da desigualdade de renda. Atualmente existem vários índices que objetivam expressar esse fenômeno, mas não há na literatura sobre o tema um consenso acerca de qual é o mais preciso e/ou adequado. De fato, Deaton (2013) defende que nenhum método de aferição é plenamente válido em todas as partes do mundo. Segundo ele, só é possível afirmar que a desigualdade de renda é difícil de ser estimada.




    Clarke (1995) e Barro (2000) realizaram levantamentos que apontaram uma correlação de pelo menos 90% entre as medidas de desigualdade mais utilizadas em pesquisas científicas publicadas em revistas.




    Nessa lógica, Solt (2016) elucida que metodologicamente é mais confiável utilizar medidas que são consistentemente definidas e que possuem significativa aceitação na academia.




    Assim sendo, esta pesquisa optou por empregar o Índice de Gini como método de mensuração da desigualdade de renda nos três modelos concebidos.




    É importante destacar ainda a observação feita por Halter, Oechslin e Zweimüller (2014) que critica os modelos econométricos puramente cross-country ou de dados em painel com poucos intervalos, pois, segundo os referidos autores, o desprezo ou a baixa deferência à dimensão temporal promove alterações significativas na estimação dos coeficientes da regressão.




    Outro comentário diz respeito à formulação dos três modelos propostos. As obras de Forbes (2000), Pagano (2004) e Grijalva (2011) ponderam sobre a propensão de ocorrer correlação entre as variáveis endógenas e o termo de erro, uma violação de hipótese que não implica em estimadores tendenciosos, mas compromete a eficiência deles. Isto significa que os testes estatísticos deixam de ser válidos.




    Nesse sentido, Naguib (2015) recomenda uma simples técnica que pode ser utilizada preventivamente para evitar uma possível quebra de pressuposto. Esse procedimento refere-se a reformular os modelos em primeira diferença para que, deste modo, a correlação entre a variável endógena e o componente de erro idiossincrático seja anulada e as regressões fiquem desprovidas do elemento da constante.




    Em modelos de equações simultâneas, a técnica de estimação depende da identificação do sistema. Os estimadores mais recorrentes na literatura são o método de Mínimos Quadrados em Dois estágios (MQ2E), os Mínimos Quadrados em Três Estágios (MQ3E) e a Máxima Verossimilhança com Informação Completa (MVIC). Modelos com excesso de informações ou sobre-identificados possuem ampla liberdade de escolha entre as diferentes técnicas.




    Cabe ainda informar que o software econométrico Gretl (versão 2017c) foi utilizado para a estimação dos modelos e que o nível de significância para os resultados desta pesquisa é de α = 0,1.


  




  

    CAPÍTULO 3 MODELO I - BRASIL




    A proposta deste modelo consiste na averiguação acerca do comportamento de diversas variáveis macroeconômicas dispostas no contexto de interação de um país.




    Apesar das semelhanças com os modelos agregativos de inspiração keynesiana, cabe aqui ressaltar que esta idealização se diferencia por buscar a compreensão dos vínculos alvitrados em termos relativos, e não absolutos.




    Sem embargo, outros aspectos de distinção versam a respeito da ausência de relações fundamentais, como o consumo e o gasto governamental, e da presença de indicadores considerados relevantes pela teoria keynesiana, mas que não foram incorporados por aqueles: a taxa de câmbio, a capacidade ociosa da indústria e as expectativas dos capitalistas.




    3.1. METODOLOGIA DO MODELO I




    O intitulado de Modelo Brasil consiste nas seguintes equações:




        P   = β1G + β2F + β3X + u1   (3.1)




        G   = β4S + β5PS + β6Pt−1 + u2   (3.2)




        F   = β7E + β8J + β9C + β10O + u3   (3.3)




    Onde:




    • P é a Variação Real do Produto Interno Bruto;




    • G é a Variação do Índice de Gini;




    • F é a Variação Real da Formação Bruta de Capital Fixo;




    • X é a Variação do Logaritmo das Exportações;




    • S é a Variação do Logaritmo do Salário-Mínimo Real;




    • P(t−1) é a Variação Real do Produto Interno Bruto no tempo t-1;




    • E são as Expectativas dos Empresários Industriais;




    • J é a Taxa SELIC Real;




    • C é a Variação da Taxa de Câmbio;




    • O é a Capacidade Ociosa da Indústria;




    • u1, u2 e u3 são os resíduos das equações 1, 2 e 3.




    Este modelo considera as informações de 2000 até 2013, totalizando desta forma 14 observações. A baixa disponibilidade de valores sequenciais é o elemento determinante para a limitação dos dados utilizados.




    Como é possível observar, G e F são variáveis dependentes na segunda e na terceira regressão, respectivamente. No entanto, ambas explicam P na regressão principal.




    Assim sendo, e tendo em vista que o modelo é sobre-identificado, esta pesquisa optou por aplicar o método de Mínimos Quadrados em Três Estágios para a estimação dos coeficientes.




    A escolha de P como a variável explicada na primeira equação é justificada pela necessidade de que o fenômeno do crescimento econômico esteja representado no modelo, uma vez que ele é um dos elementos da relação investigada por esta pesquisa.




    Por motivos de disponibilidade dos dados e comparabilidade dos resultados, optou- se pela utilização da variação do produto interno bruto nas três construções teóricas. Neste primeiro caso, houve a oportunidade de que não somente P, mas F, S e J fossem expressas em termos reais, ou seja, sem a influência de movimentos inflacionários que poderiam distorcer os valores finais.




    A fim de preservar a simultaneidade da questão proposta, P também foi inserida na segunda regressão com uma defasagem para verificar seu impacto sobre G.




    Como já foi explicado no tópico de metodologia do capítulo anterior, em frente à elevada correlação entre as distintas formas de mensuração, conforme a escassez de informações acessíveis nos bancos de dados virtuais, e priorizando mais uma vez o confronto entre os modelos com o intuito de fundamentar as conclusões, decidiu-se pela adoção do Índice de Gini como proxy da desigualdade de renda nos três cenários apurados.




    Outra variável presente em todos os modelos trata-se de X. A inserção dela é justificada pela necessidade de haver um quantitativo mínimo de elementos exógenos em cada equação como meio de assegurar a identificação das regressões. Além disto, a seleção das exportações para esta função se deu como uma maneira de testar a influência de forças exteriores ao espaço geográfico delimitado previamente. Na atual economia mundial globalizada, marcada por um intenso fluxo comercial e uma forte interdependência entre os países, a não incorporação dos impactos advindos de fontes externas representaria um distanciamento da realidade.




    Embora tenham sido obtidos de fontes distintas, os dados referentes às exportações receberam o mesmo tratamento estatístico e possuem significado idêntico para fins de comparação entre os modelos. Seguindo adiante para a segunda equação, mais uma vez é essencial esclarecer que a escolha das variáveis explicativas da desigualdade de renda (expressa através do Índice de Gini) esteve limitada pela disponibilidade de dados.




    O primeiro elemento exógeno desta regressão diz respeito a S. Até pouco tempo atrás, antes da atual crise política e econômica brasileira, o governo federal1 adotava uma gestão de valorização do salário-mínimo. Por meio de aumentos anuais concedidos em valores superiores à inflação, esperava-se que os ganhos reais dos trabalhadores reduzissem as desigualdades e movimentassem a economia.




    Não obstante, para alguns autores, tão pertinente quanto a elevação real do salário-mínimo é a distribuição funcional da renda a favor dos salários. De acordo com essa abordagem, o efeito de um regime de valorização do salário-mínimo como ferramenta de distribuição de renda seria reduzido ou nulo se não fosse acompanhado de uma maior participação dos salários na renda. Ou seja, existe um cenário em que os trabalhadores, apesar de obterem um poder de compra superior, apropriam-se de uma parcela menor do produto, implicando em uma concentração de recursos em termos relativos.




    Essa noção encontra fundamento na obra de Michal Kalecki (KALECKI, 1977) a qual relaciona movimentos semelhantes. No modelo de Kalecki, uma elevação dos salários não impacta significativamente o nível de emprego, contudo possui consequências na distribuição da renda. Em função da atuação dos sindicatos, os preços sobem proporcionalmente menos que os salários. Portanto, em períodos de crescimento econômico, os aumentos salariais tendem a concretizar ganhos reais. Tendo em vista que os lucros ficam inalterados, a participação dos salários na renda cresce por conta da elevação do salário real.




    Apesar do caso apresentado não corresponder exatamente ao descrito acima, uma vez que há uma diferença conceitual entre o salário da construção teórica de Kalecki e o conceito de salário-mínimo empregado no modelo proposto, considera-se o experimento válido para a obtenção de evidência empírica acerca da relação entre as variáveis.




    Nesse sentido, a inserção do salário-mínimo real e da participação dos salários na renda justifica-se pela preocupação em investigar se de fato ocorreu uma efetiva transformação social no período vinculada a esses aspectos ou se há outros fatores significativos não apreciados que estão envolvidos na redução da desigualdade de renda apontada pelos dados do Índice de Gini.




    O desejo desta pesquisa de integrar à discussão a complexidade característica das economias capitalistas modernas motivou a incorporação a este modelo de um conjunto de variáveis macroeconômicas que pudessem reproduzir, pelo menos aproximadamente, a real dinâmica observada. Isto não foi possível nos demais modelos devido à carência de informações.




    O investimento é apontado pela teoria como elemento-chave do crescimento econômico por expandir a capacidade produtiva da sociedade. Por se tratar de uma abordagem macroeconômica da relação em discussão, considera-se a introdução do investimento indispensável ao modelo para uma reprodução mais fidedigna da conjuntura vigente.




    Novamente, diante da ausência de dados específicos sobre o investimento, esta pesquisa teve a imposição de substituí-lo por sua proxy Formação Bruta de Capital Fixo (FBKF). Destaca-se que F também possui simultaneidade sistêmica, uma vez que está localizada como explicativa de P e, ao mesmo tempo, é explanada por E, J, C e O.




    As quatro variáveis exógenas da terceira regressão (expectativas dos empresários industriais, taxa de juros, taxa de câmbio e capacidade ociosa) buscam inserir no modelo indicadores econômicos relevantes que podem exercer influência na decisão de investimento dos capitalistas. Por um lado, E e O estariam associadas às oportunidades de lucro (ou não), enquanto em contrapartida, J e C poderiam impactar os custos das inversões.




    Dito isso, é importante detalhar os procedimentos para a obtenção e o cálculo das variáveis citadas.




    Inicialmente, cabe esclarecer que as informações sobre P e F foram inseridas no modelo sem alterações em relação ao que foi divulgado pelas suas fontes. As estatísticas de P são oriundas do IPEA2 e os dados de F foram retirados do World Bank3. Ambas as variáveis estão expressas em termos percentuais.




    Para G, foi utilizado na maioria das observações o conteúdo disponibilizado pelo IPEA4, cujo cálculo é derivado das informações da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicílios (PNAD) realizada pelo IBGE.




    Todavia, para os anos de 2000 e 2010 empregou-se referências presentes nos respectivos Censos Demográficos56. Isto ocorreu em função das lacunas nos dados daquele e da necessidade de uma série histórica sem interrupções, para a consecução de uma representatividade mínima da amostra em relação ao universo e de um número suficiente de graus de liberdade.




    Os valores obtidos dessas bases estão dispostos conforme a metodologia do Índice de Gini, cujo intervalo é de 0 a 1. O cálculo da variação se deu via primeira diferença nominal, ano a ano. Ou seja:




           G = gt − gt−1          (3.4)




    Onde:




    • gt é o índice de Gini no tempo t;




    • gt−1 é o índice de Gini no tempo t − 1.




    As informações a respeito das exportações e do salário-mínimo real também foram obtidas junto ao IPEA78. No caso de X, os valores da tabela encontrada são apresentados em milhões de dólares (US$) e são originalmente divulgados pelo Banco Central do Brasil (BCB). No outro, a unidade monetária é expressa em reais (R$). Uma vez que números dispostos nominalmente possuem tendência exponencial, optou-se por convertê-los em logaritmos.




    Especificamente para S, é necessário informar ainda que a frequência dos dados originais é mensal. Por esse motivo, empregou-se a operação de média simples para convertê-la em anual. Em seguida, aplicou-se a ambos o cálculo da variação.




    Assim:




         lx = log(x)        (3.5)




         X = lxt − lxt−1      (3.6)




         ls = log(s)         (3.7)




         S = lst − lst−1       (3.8)




    Onde:




    • x = Exportações;




    • lx = Logaritmo das Exportações;




    • lxt = Logaritmo das Exportações no tempo t;




    • lxt−1 = Logaritmo das Exportações no tempo t − 1;




    • s = Salário-Mínimo Real (média anual);




    • ls = Logaritmo do Salário-Mínimo Real;




    • lst = Logaritmo do Salário-Mínimo Real no tempo t;




    • lst−1 = Logaritmo do Salário-Mínimo Real no tempo t − 1.




    Na sequência, é preciso tratar sobre o procedimento para a aferição de PS. Os dados que subsidiam essa variável foram retirados da Tabela de Recursos e Usos do Sistema de Contas Nacionais do IBGE9. Na publicação constam, entre outros, a estimativa do Valor Adicionado Bruto (VAB) e da massa de salários na economia.




    Embora aquele esteja relacionado à ótica da oferta, invoca-se doravante a identidade macroeconômica que permite a equiparação entre renda e produto. Assim sendo, o cálculo da participação dos salários na renda está explícito percentualmente e obedeceu a seguinte fórmula:




          [image: ]     (3.9)




    Em que:




    • m = Massa de Salários;




    • v = Valor Adicionado Bruto.




    Prosseguindo, o foco recai sobre a variável E, cuja fonte está no Índice de Expectativa do Empresário, presente na pesquisa da Confederação Nacional da Indústria (CNI) que estima o Índice de Confiança do Empresário Industrial (ICEI)10. A medição da expectativa dos capitalistas é explicitada em valores dentro de um intervalo entre 0 e 1. Quanto maior o indicador divulgado, melhor também serão as perspectivas deles para o futuro, e vice-e-versa.




    Novamente, é fundamental dar ciência de que a frequência primária dos dados difere daquela assumida no modelo. No intervalo de 2000 a 2009 o levantamento foi realizado trimestralmente, tornando-se uma averiguação mensal de 2010 em diante. Semelhantemente ao que ocorreu em S, calculou-se a média simples dos períodos para a obtenção das informações anuais.




    Não obstante, a observação supracitada também é válida para o cálculo de J. Neste caso houve a transformação de valores diários da taxa do Sistema Especial de Liquidação e de Custódia (SELIC)11, cuja série histórica é disponibilizada por meio do IPEA.




    Após isso, buscou-se remover os efeitos inflacionários da variável, de modo que esta pudesse estar expressa em termos reais, em consonância com P e F. Consequentemente, perante o requisito de um indexador para tanto, optou-se por utilizar o Índice de Preços por Atacado (IPA), que passou a ser chamado de Índice de Preços ao Produtor Amplo a partir de 2010. Essa escolha é baseada na necessidade de que o referido indicador esteja relacionado com a realidade do setor produtivo.




    Nesse sentido, conforme a definição da Fundação Getúlio Vargas (FGV), instituição responsável pela elaboração dele, o IPA12 é uma medida que “registra variações de preços de produtos agropecuários e industriais nas transações interempresariais, isto é, nos estágios de comercialização anteriores ao consumo final”.




    Em seguida, aplicou-se o processo subsequente:




          [image: ](     3.10)




    Onde:




    • j = Média da Taxa SELIC;




    • IPA = Índice de Preços por Atacado.




    Adiante, cabe dizer que as explicações feitas anteriormente em relação ao cálculo da variação, descritas em parágrafos sobre G, X e S, também são válidas para C, sendo, neste caso, a diferença medida nominalmente.




    A divulgação das informações referentes à taxa de câmbio13 é realizada pelo BCB em termos de dólares (US$) por reais (R$).




    Concernente à variável O, grifa-se que a obtenção da capacidade ociosa da indústria obedeceu aos postulados econômicos ao ser aferida como a parcela residual da capacidade instalada total deduzida da capacidade utilizada (U)14, estimada pela FGV. Os dados são percentuais.




    O = 1 − U (3.11)




    3.2. RESULTADOS DO MODELO I




    Após a execução do modelo conforme as especificações descritas na metodologia, as seguintes informações foram obtidas.




    

      

        



        



        

      



      

        

          	

            Variável Independente


          



          	

            Coeficiente


          



          	

            p-valor


          

        




        

          	

            G


          



          	

            -1,6938


          



          	

            0,0042


          

        




        

          	

            F


          



          	

            0,27841


          



          	

            3,36e-07


          

        




        

          	

            X


          



          	

            0,125569


          



          	

            0,0164


          

        


      

    




    Tabela 1 – Modelo I - Resultados da Regressão - Equação 1




    

      

        



        



        

      



      

        

          	

            Variável Independente


          



          	

            Coeficiente


          



          	

            p-valor


          

        




        

          	

            S


          



          	

            -0,0821394


          



          	

            0,4335


          

        




        

          	

            PS


          



          	

            -0,0185172


          



          	

            0,0328


          

        




        

          	

            P(t-1)


          



          	

            0,0731405


          



          	

            0,231


          

        


      

    




    Tabela 2 – Modelo I - Resultados da Regressão - Equação 2




    

      

        



        



        

      



      

        

          	

            Variável Independente


          



          	

            Coeficiente


          



          	

            p-valor


          

        




        

          	

            E


          



          	

            0,487335


          



          	

            0,0001


          

        




        

          	

            J


          



          	

            -0,33696


          



          	

            0,0005


          

        




        

          	

            C


          



          	

            -0,07973


          



          	

            0,0331


          

        




        

          	

            O


          



          	

            -1,32648


          



          	

            0,0052


          

        


      

    




    Tabela 3 – Modelo I - Resultados da Regressão - Equação 3




    

      

        



        

      



      

        

          	

            Teste


          



          	

            p-valor


          

        




        

          	

            Hansen-Sargan


          



          	

            0,6481


          

        




        

          	

            Doornik-Hansen


          



          	

            0,268


          

        


      

    




    Tabela 4 – Modelo I - Resultados da Regressão - Testes




    Ao observar os valores relativos a G é possível notar que o modelo indica uma relação inversa significativa entre a desigualdade de renda e o produto. De fato, os números indicam que, com 99% de confiança, uma variação positiva no índice de Gini reduz o crescimento, enquanto uma diminuição da concentração de renda é capaz de potencializar a expansão da atividade econômica.




    Quando os dados de P(t-1) são incorporados nesta avaliação, nota-se que o p-valor do coeficiente β6 dessa variável não é significativo pois é muito superior ao α fixado anteriormente.




    Seguindo adiante, ainda na equação 1 é possível evidenciar que β2 indica uma relação direta entre a Variação Real da Formação Bruta de Capital Fixo e Variação Real do Produto Interno Bruto, de modo que a elevação de F propicia um acréscimo no crescimento, assim como a sua redução gera efeitos recessivos sobre a taxa de expansão.




    Enquanto variável proxy do investimento, o sinal positivo manifestado pelo respectivo coeficiente apresenta coerência com a teoria macroeconômica. No que concerne ao aspecto econométrico, β2 é significativo em função de seu p-valor estar dentro do percentual de erro tolerável.




    À vista disso, para dar continuidade na análise de F dentro do modelo, o foco recairá a partir de agora na apreciação das variáveis explicativas que compõem a equação 3. Os dados obtidos de β7 apontam para um impacto direto de E, de forma que quanto melhores forem as Expectativas dos Empresários Industriais sobre o ambiente econômico no futuro, maior também será a Variação Real da Formação Bruta de Capital Fixo, bem como perspectivas pessimistas do horizonte póstero reprimem o ímpeto dos capitalistas de realizarem novas inversões produtivas. Com um p-valor inferior a 1%, o coeficiente é considerado estatisticamente significativo.




    Tendo em vista que existem outras opções de aplicação mais conservadoras e que oferecem ganhos acima da inflação, a deliberação por investir depende da viabilidade de um lucro compensatório ao risco inerente à incerteza quanto à dinâmica econômica vindoura.




    Ao conjecturar o porvir e formar suas expectativas do comportamento dos diversos elementos que constituem os complexos quadros político, social, macroeconômico, regional e setorial, o capitalista busca prever a conjuntura do mercado no longo prazo e dessa forma determinar o movimento ótimo aos seus interesses.
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