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RESUMO

A discussdo sobre os efeitos e os mecanismos/canais da desigualdade de renda sobre o crescimento
econdmico ganhou maior notoriedade a partir da década de 1990 com a adogdo de modelos de
crescimento enddgeno. A principal preocupacdo encontra-se em responder o porqué alguns paises
crescem mais do que outros e o papel do capital humano ao longo desse processo. Um caso de estudo
do bindmio desigualdade-crescimento interessante de ser tratado é o da América Latina logo apés a
Segunda Guerra Mundial. Portanto, essa pesquisa tem o proposito de investigar os efeitos da
desigualdade de renda sobre o crescimento econémico de paises selecionados da América Latina
entre 1970 e 2010. E exibido um modelo tedrico com uma trajetéria de ajustamento ndo-monoténica
da producédo que conduz a um modelo linear que representa a relacdo desigualdade-crescimento. A
estratégia empirica é dividida em duas partes: a) uso dos estimadores de efeitos fixos e aleatdrios; b)
aplicagdo de um modelo dindmico auto regressivo de defasagem distribuida para um painel
cointegrado. Os resultados encontrados inferem uma relagéo negativa e estatisticamente significativa
entre a desigualdade e o crescimento para os paises da América Latina. Estes resultados corroboram
com a regularidade empirica, onde afirma-se que, a desigualdade de renda apresenta efeitos negativos
sobre o crescimento econémico dos paises em desenvolvimento.

Palavras-chaves: Desigualdade de renda. Crescimento Econémico. América Latina. Trajetoria de

ajustamento ndo-monoténica da producdo. Modelo de corre¢édo de erro.



ABSTRACT

The discussion about the effects and the mechanisms / channels of income inequality on economic
growth gained greater notoriety from the 1990s with the adoption of endogenous growth models. The
main concern is to answer why some countries grow more than others and the role of human capital
throughout this process. A case study of interesting inequality-growth binomial to be treated is in
Latin America after World War 11. Therefore, this research aims to investigate the effects of income
inequality on economic growth of selected Latin American countries between 1970 and 2010 a
theoretical model with a non-monotonic adjustment path of production leading to a model appears
linear representing inequality-growth relationship. The empirical strategy is divided into two parts:
a) use of estimators of fixed and random effects; b) application of a dynamic model autoregressive
lag distributed to co-integrate a panel. The results infer a negative and statistically significant
relationship between inequality and growth for the countries of Latin America. These results
corroborate the empirical regularity, which indicates that income inequality has a negative effect on
the economic growth of developing countries.

Keywords: Income inequality; Economic growth; Latin America; Non-monotonic
adjustment trajectory of production; Error of correction model.
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1 Introdugéo

No inicio do século XX houve um aumento no interesse por pesquisar os fatores
que determinam o crescimento econémico, principalmente, apds o surgimento do modelo de
crescimento proposto por Solow (1956). Apds esse, surgiram as discussdes propostas por
Cass-Koopmans-Ramsey (1965), Romer (1993) e Lucas (1988), Barro (1991, 2000, 2003),
Deininger e Squire (1996), Chen (2003), entre outros.

Como pode ser visto, a preocupagao no entendimento dos fatores que explicam o
diferencial nos niveis de crescimento entre as economias ndo é recente. Em 1996, o Programa
das Nac¢6es Unidas para o Desenvolvimento (PNUD) prop6s uma série de fatores que podem
explicar esse diferencial, dentre esses: um maior nivel de renda per capita, maior nivel de
escolaridade, menor taxa de crescimento populacional, maior nivel de produtividade e um
mercado de capitais desenvolvido contribuem para um crescimento econdmico sustentado
no longo prazo. Além disso, Rangel et al. (2007) incluiu fatores como: o papel das politicas
governamentais, capital humano e da desigualdade de renda para explicar o diferencial de
crescimento de renda entre paises, estados ou regiGes. Os fatores citados anteriormente,
potencializam os efeitos da distribuicdo de renda sobre o crescimento econémico através de

mecanismos/canais de transmissio?.

O caso especifico da relagdo entre desigualdade e crescimento é analisado, em geral,
pela teoria do crescimento enddgeno e tem apresentado contribuicBes relevantes para a
literatura. Autores como Barreto et al. (2001) destacam uma série de mecanismos que podem
explicar o binémio desigualdade-crescimento e, dentre esses, destaca-se: a Politica Fiscal
Enddgena utiliza a Hipotese do Eleitor Mediano, e para um cenéario com alto nivel de
desigualdade de renda e de ativos, hd uma maior redistribuicdo de renda; Conflitos Sociais
e Corrupcao; Imperfeicbes no Mercado de Capitais, onde o0 acesso ao mercado de crédito €

definido pelo nivel de renda e riqueza dos individuos e a Fertilidade Endogena.

Um caso de estudo da desigualdade-crescimento interessante de ser tratado € o da
América Latina logo ap6s a Segunda Guerra Mundial. Nesse periodo, a América Latina

caracterizava-se pela elevada desigualdade tecnoldgica, baixa escolaridade, falta de

1 Na secdo 2 serd apresentada uma discussao que trata dos efeitos de curto e longo prazo da desigualdade de
renda sobre o crescimento econdmico através de seus canais de transmissao.
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qualificacdo da méo-de-obra, altas taxas demogréaficas e produtos com baixo valor de
mercado externo. A estratégia adotada pela regido para reduzir as desigualdades sociais e

promover crescimento econdmico foi a de maior intervencdo governamental (BEM, 2005).

Nos anos 1950, por forca da influéncia das proposicfes de politica emanadas da
Comissao Econémica paraa América Latina (CEPAL), amaioria dos paises da regido adotou
como estratégia de desenvolvimento local, 0 modelo de industrializacdo por substitui¢do de
importacOes (ISI). Esta estratégia tinha como eixos centrais a implantagdo de industrias
voltadas para o mercado interno e a instituicdo de instrumentos de protecdo da industria
nascente contra a concorréncia externa, concretizados por meio de mecanismos tarifarios e
ndo-tarifarios e da concessdo de subsidios. A tese cepalina defendia a intervencéo do Estado
na resolucéo de problemas de infraestrutura e de servicos. A industria seria o setor dindmico
da economia responsavel pela impulsdo do crescimento econdmico e diminuir a forte
dependéncia externa (MARINHO E BITTENCOURT, 2007).

Porém, o financiamento dessas a¢6es deu-se via endividamento externo sinalizando
0 esgotamento desse processo. Devido a enorme vulnerabilidade da regido ao capital
externo, as crises que ocorreram em outros continentes prejudicaram bastante a economia da
América Latina. As baixas taxas de crescimento dos paises latino-americanos deveu-se ao
endividamento estrutural constituido no periodo de 1965-1985. Esse nivel de endividamento
tornou-se um obstaculo ao crescimento e constituiu-se na principal fonte de instabilidade e
de processos recessivos permanentes nos quais ingressaram os paises da América Latina. A
partir da segunda metade da década de 1980, este fator estrutural conduziu estes paises a

uma posicdo de dependéncia crucial frente ao capital externo (BALANCO et al, 2003).

A situagdo pos-endividamento, com contribuicdo da expansdo do crédito
internacional durante os anos 70, permitiu as economias latino-americanas crescerem com
elevados déficits em conta corrente, no balanco de pagamento e precos relativos
insustentaveis. Com a mudanca de capital produtivo para especulativo e a eliminacdo da
liquidez internacional, no inicio da década de 80, materializou-se a insustentabilidade das
politicas macroecondmicas de crescimento, desencadeando a crise do endividamento. Isto
provocou uma gqueda na taxa de crescimento do PIB da regido, que passou de 5,6%, nos anos
70, para 1,2%, na década de 80, na média anual (CEPAL, 2002b).
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A juncdo dos fatores surgidos apés a Segunda Guerra Mundial e as grandes crises,
citadas anteriormente, induziram a uma distribuicdo de renda historicamente desigual. Com
dados da distribuicio de renda por quintis? em diversas regides do mundo entre 1970 e 1990
e compilados por Deininger e Squire (1996b) constata-se que, 0s 20% mais ricos da
populacdo tém, na América Latina, 52,94% da renda, propor¢cdo muito superior a de todas
as outras areas do mundo, incluindo a da Africa do Norte e Oriente Médio (45,35%). No
outro extremo, 0s 20% mais pobres s6 tém acesso a 4,52% da renda, a menor porcentagem
internacional, ainda menor que a da Africa do Norte e Oriente Médio (6,90%)
(KLIKSBERG, 1999).

As desigualdades de renda, acesso a servicos, educacdo sao enormes em toda
América Latina. Sao mais altas do que em qualquer outra regido do mundo. Apenas algumas
sociedades na Africa tém desigualdade mais elevada do que em alguns paises latino-
americanos. As taxas elevadas de desigualdade tém altos custos para a regidao. A
desigualdade aumenta a pobreza, diminui os impactos do crescimento econdmico na reducéo
da pobreza, dificulta o crescimento econémico (especialmente quando associado a educacdo
e acesso ao crédito), e aumenta as chances de conflitos sociais. As desigualdades de acesso
a educacdo, saude, sistemas de esgoto, agua potavel, eletricidade e telefone também séo
tipicamente altas e estdo diretamente correlacionadas as diferencas de renda. Por exemplo,
a diferenca na média de anos de educacdo entre os 20% mais ricos e 0s 20% mais pobres
varia entre cinco e nove anos de estudo nos paises da regido (RIBEIRO, 2006).

O quadro macroecondmico recessivo das duas Ultimas décadas, especialmente no
inicio dos anos 1980, contribuiu com o aumento da pobreza América Latina. Por exemplo,
o informativo do Programa das Nacdes Unidas para o Desenvolvimento (PNUD)-Uniéo
Europeia (1999) expde que 80% da populacdo venezuelana é pobre. O Equador apresenta
62,5% de sua populacdo abaixo do limite da pobreza. Ja no Brasil, 43,5% da populagdo
ganha menos que dois dolares por dia e 40 milhdes de pessoas vivem em estado de pobreza
absoluta®. Na Argentina, a taxa de pobreza das provincias do nordeste é de 48,8% e a das

provincias do noroeste, 46%. Uma estimativa das Nac¢des Unidas para toda a regido afirma

2 Na Estatistica Descritiva, a divisdo de um sequéncia ordenada em cinco partes resultara em cada parte com
20% dos seus elementos. Os elementos que separam estes grupos sdo chamados de quintis (SILVA et al.,
2010).

3 De acordo com Crespo e Gurovitz (2002), a pobreza absoluta pode ser caracterizada como o estabelecimento
de um valor minimo necessario para manter digna a vida humana. Para Myles (1995), esse “valor minimo”
estabelecido para o consumo independe do tempo ou da localizagdo do individuo (BESARRIA et al., 2013).
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que, entre 1970 e 1980, existiam 50 milhdes de pobres e indigentes, mas em 1998 seriam
192 milhdes (KLIKSBERG, 2002).

Existe uma forte concentracdo da renda nacional da América Latina entre os 10%
mais ricos da populacdo, apesar do retorno dessa riqueza para a sociedade ser muito mais
baixo na regido em contraste com o que ocorre na Asia, por exemplo. Na Asia, 0s
investimentos privados da parcela rica da sociedade em geral representam 70% da renda da
regido. J& na América Latina, esse “retorno” ¢ muito menor, cerca de 35%. O capitalismo na
regido pode ser classificado como de baixa intensidade, muito menos propenso & tomada de
risco do que o tipo de capitalismo existente na Asia, 0 que também ajuda a explicar as baixas
taxas de investimento e potencial de crescimento dos paises latino-americanos, em
comparacao com asiaticos (MACHADO, 2013).

Ap0s a apresentacdo de alguns dados da América Latina sobre o crescimento do
PIB, nivel de pobreza, entre outros, é perceptivel que a desigualdade de renda pode
representar restricdes de consumo e crédito, sugerindo uma relacdo direta entre a
desigualdade e as restricGes citadas anteriormente. Diante dessa constatacdo, surge a
necessidade de se buscar as seguintes respostas: Uma maior desigualdade na distribuicdo de
renda diminui o crescimento econdémico dos paises da América Latina? Quais os efeitos da
desigualdade de renda sobre o crescimento econdémico dos paises da América Latina entre
1970 e 2010?

Com base nessas indagacGes mostra-se crucial entender a relacdo da desigualdade
de renda e o crescimento econébmico na América Latina. Assim, o intuito do presente
trabalho é analisar essa relacdo e seus efeitos ao longo dos anos nessa regido. Para tanto,
dentre as possibilidades de analise optou-se pelo uso de dados em painel heterogéneos nao-

estacionarios para o estudo do comportamento das variaveis entre os anos 1970 e 2010.

A escolha do periodo entre 1970 e 2010 deveu-se a investigacdo do comportamento
da economia latino-americana a partir das crises e incertezas do inicio dos anos de 1970
(petroleo, endividamento norte-americano, diminuicao da produtividade no Estados Unidos,
entre outros). Entdo, houve a transferéncia de parte desses prejuizos aos paises periféricos
na forma de reducdo de empréstimos, aumento de juros e, com isso, a desestabilizacdo do
processo de industrializagdo e desenvolvimento da Regido. Associa-se a isso 0 aumento da

inflacdo e o endividamento interno e externo da America Latina (BEM, 2005).
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Por sua vez, a escolha da Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Colémbia, Equador,
México, Paraguai, Peru, Uruguai e Venezuela para esse estudo, baseou-se nos argumentos
propostos por Divino et al. (2009), Alves (2010) e Besarria (2015). Os argumentos sdo que
esses paises compartilham caracteristicas como aumento do desemprego, alta inflagédo e
maior participacdo dos governos nacionais na implementagdo de politicas redistributivas
condicionadas a reducéo da pobreza, como também, o tamanho e a importancia da economia

de cada pais para a regido e seus comportamentos perante as crises.

E importante ressaltar que a literatura convencional trata a relagdo entre
desigualdade e crescimento na forma de U invertido, também conhecido como hipdtese de
Kuznets (1955). Nesse sentido, este estudo se diferencia da maioria das pesquisas nacionais
por levar em consideragdo apenas a parte inferior do tridngulo de Bourguignon (2002) e
abordar de forma linear essa relacdo®. A hipétese de Bourguignon (2002) trata da relagio
existente entre a pobreza-desigualdade-crescimento e como essas duas varidveis afetam a

pobreza atraves do efeito crescimento e do efeito distributivo.

Porém, apenas serdo considerados os efeitos da desigualdade de renda sobre o
crescimento econdmico, considerando a ndo existéncia de uma causalidade reversa® nesta
amostra de dados. Por fim, o pioneirismo dessa analise encontra-se em aplicar duas
abordagens: a) incluir como parametro de estimacao a desigualdade atual e a desigualdade
defasada, dessa forma, ndo negligenciando a dimensédo temporal para este tipo de abordagem
que considera a existéncia de efeitos de curto e longo prazo da desigualdade de renda; b) uso
do modelo de correcdo de erro para captar a relagdo de equilibrio de longo prazo entre o

binbmio desigualdade-crescimento.

Essa dissertacdo é dividida em oito partes. A segunda secdo apresenta uma
discussdo teorica de como a desigualdade pode afetar o crescimento econémico, com o
acréscimo dos efeitos de curto prazo e longo prazo através de seus canais de transmissao. A
secdo 3 expde estudos que investigaram o papel da distribuicdo de renda no processo de
crescimento. Procura-se mostrar que, as politicas de redistribuicdo de renda apresentam

papeis diferentes de acordo com cada grupo presente na literatura.

4 Para uma discussdo nao-linear entre desigualdade e crescimento (Hipétese do U invertido), ver por exemplo,
Deininger e Squire (1998), Barro (1999), Banerjee e Duflo (2003) e Galor (2010).

5 Este estudo utiliza a hipétese de que a desigualdade de renda afeta o crescimento econémico, e ndo o
contrério, o crescimento ndo afeta a desigualdade de renda (Hipdtese de Kuznets (1955)).
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A secéo 4 discute os efeitos das crises fiscais e financeiras sobre os paises latino-
americanos, como também, analisa 0 comportamento das taxas de crescimento do Produto
Interno Bruto per capita e da desigualdade de renda. Do mesmo modo, esta se¢do fard uma

ligacdo com os dados e o modelo tedrico utilizado nessa pesquisa.

A secdo 5 exibe o modelo tedérico com uma trajetéria de ajustamento ndo-
monotdnica da producdo e evidencia a condugdo a um modelo linear que trata da relagdo do
bindbmio desigualdade-crescimento. J& a se¢do 6, apresenta 0s métodos de estimacao e seus
respectivos testes econométricos empregados na captacdo dos efeitos da desigualdade no

processo de crescimento.

A secdo 7 trata dos resultados apresentados apds as estimacdes e respectivos testes
estatisticos. Primeiro, € feita uma avaliacdo do impacto das variaveis que formam o vetor de
variaveis explicativas. A segunda subsecdo contempla uma discussdo das duas abordagens
(painel e painel cointegrado). E por altimo, a conclusdo apresenta sugestdes e inferéncias de
estratégias politicas para contribuir com a reducdo da desigualdade de renda e pobreza na

América Latina.

1.1 Objetivo Geral
Analisar os efeitos da desigualdade de renda sobre o crescimento econdmico dos

paises da América Latina (Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Coldmbia, Equador, México,
Paraguai, Peru, Uruguai, Venezuela) durante o periodo de 1970 a 2010.

1.2 Objetivos Especificos
v Verificar a forma como fatores, tais como: Formacdo Bruta de Capital Fixo

(proxy para investimento), escolaridade (proxy para capital humano),
desigualdade de renda (proxy para ativos) e instabilidade politica afetam o
crescimento econémico de paises selecionados da América Latina;

v Descrever o comportamento do crescimento econdmico e da desigualdade de
renda dos paises latino-americanos;

v Verificar se os termos ja descritos compartilham uma mesma tendéncia de

crescimento de longo prazo.
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2 Revisdo da Literatura

A seguir sera feita uma discussdo que evidenciara como a desigualdade pode afetar
o0 crescimento, dando destaque aos seus canais de transmissao e as possiveis consequéncias

para sociedades com diferentes niveis de desenvolvimento.

2.1 Analise Tedrica dos Efeitos de Curto e Longo Prazo da Desigualdade

A desigualdade de renda ou de capital pode afetar o desempenho econémico através
de diversos canais e podem apresentar efeitos positivos ou negativos. A literatura define cada
efeito com a inclusdo da dimensdo temporal na discussédo tedrica; os efeitos positivos da
desigualdade sdo influenciados puramente por mecanismos econémicos e acontecem de
maneira mais rapida (curto prazo). Os efeitos negativos, por outro lado, na maioria das vezes
envolvem argumentos de economia politica®. Como uma mudanca na legislacéo, ou até
reformas tributarias e administrativas levam um certo periodo para acontecer, os efeitos na
economia precisam de mais tempo para influenciar o comportamento dos agentes

econdmicos.

Segundo o enfoque de Aghion et al. (1999), a abordagem que admite os efeitos
positivos da desigualdade sobre o crescimento sdo divididos em trés canais: a Hipotese de
Kaldor, Custos Indivisiveis de Investimentos e o Trade-off entre eficiéncia e equidade. A
Hipotese de Kaldor afirma que ha um maior incentivo por parte das empresas para poupar e
reinvestir através dos seus lucros e manter sua posi¢do competitiva na industria. Segundo
Oreiro (2005, p. 124):

[...] Kaldor (1956) presume que a fragdo poupada da renda nacional néo é
uma constante, mas uma média ponderada das propensdes a poupar a partir
dos lucros e dos salérios. Nesse contexto, assume-se que a propensdo a

poupar a partir dos lucros (S¢) é maior do que a propensdo a poupar dos
salarios (Sw).

6 Esses argumentos estdo presentes nas teorias que analisam o papel do eleitor mediano em sociedades
desiguais, a participacdo politica como também a instabilidade socio-politica.
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Alguns teoricos, como Kuznets (1955), Kaldor (1956), Pasinetti (1962) e
Bourguignon (1981)7 discutiram o papel da poupanga no crescimento econdmico de uma
sociedade®. De maneira geral, eles afirmam que, com a hipdtese de uma fungio poupanca
convexa9 e um ambiente de alta desigualdade de ativos, quanto menos pessoas concentrarem
renda possibilitara um maior nivel de poupanca agregada e com isso maiores chances de
investimentos. A propensdo a poupar dos individuos ricos € maior que a dos pobres, e a
monotonicidade!® da fungio poupanca garante que a taxa de poupanca cresga com a renda.
Para Cruz e Teixeira (2012, p. 16):

[...] admitindo-se correlacdo positiva entre poupanga e investimento, tem-se que a
desigualdade eleva o nivel de investimento em capital fisico e humano e a
condicdo necessaria para a validade da hipdtese é que a fun¢do poupanca apresente
monotonicidade. Contudo, a funcdo pode assumir formato de U-invertido. Logo,
a desigualdade exerceria efeito positivo no crescimento apenas diante da renda
agregada acintosamente baixa, sendo a concentracdo de renda condi¢do suficiente
para estabelecer-se algum grau de acumulacdo de capital. No entanto,
Bourguignon (1981) demonstrou por meio de uma funcéo poupanga convexa, que
o PIB depende do nivel inicial de distribui¢do de renda, com maior crescimento
nas economias menos equanimes, dado o estimulo & acumulacéo de capital.

Existe também um enfoque na relacao entre desigualdade de renda e poupanca, que
cria um canal adicional através do qual a desigualdade interage com a renda e com o
crescimento da renda. Talvez influenciados pela obra de Keynes, alguns economistas'!
acreditam que taxas de poupanga individuais aumentam com o nivel de renda. Se esta
hipotese é verdade, politicas publicas que propdem redistribuicdo de recurso de individuos
ricos para os pobres reduziriam a taxa de poupanca e, com isso, o nivel de investimentos.

Desta forma, por esta janela, uma maior desigualdade de renda tenderia a aumentar o

7 Segundo Bourguignon (1981), estudos em cross-sections indicam que a propensdo marginal a poupar
aumenta com a renda e/ou riqueza e esse fato empirico estd por trds da visdo comum de que a igualdade de
renda pode prejudicar o crescimento e 0 bem-estar agregado.

8 Abordagens atuais estdo voltadas para o impacto da analise da desigualdade de ativos na selecdo de projetos
de investimento, como por exemplo, o trabalho de Matsuyama (2000).

9 De acordo com Ross (2010), uma fungdo real duplamente diferencidvel é chamada de convexase f"'(x) = 0
para todo x. Bourguignon (1981) aplicou este conceito para a funcdo poupanga e demonstrou que uma maior
concentragdo de renda favorece a acumulagéo de capital.

10 Para Attanasio e Binelli (2003) é necessario o uso de monotonicidade da fun¢do poupanca para validar a
Hipotese de Kaldor (1956).

11 Pasinneti (1962) fez uma analise desse tipo para uma economia fechada. As variaveis endégenas do modelo
como a taxa de poupanca dos capitalistas e dos trabalhadores e seus respectivos diferenciais determinavam a
taxa de investimento e o crescimento da economia. Portanto, a renda oriunda dos lucros é maior que a obtida
dos salarios, o que permite que o individuo rico tenha uma poupanca maior.
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crescimento econdmico, se considerar uma economia parcialmente fechada, na qual o
investimento domeéstico dependesse em grande parte da taxa de poupanca doméstica
(CASTRO e JUNIOR, 2007).

Portanto, em sociedades mais igualitarias, a probabilidade de pessoas com
capacidade de realizar projetos de alto retorno que requerem grandes investimentos € menor.
Com um grande nivel de concentracdo de ativos produtivos, poucos empresarios terdo
incentivo para realizar tais projetos e, consequentemente, estimular o crescimento da
economia e a geracao de emprego e renda.

Para a analise dos Custos Indivisiveis de Investimento, é necessario assumir o
pressuposto de que ha um custo minimo elevado para a realizacdo de determinados projetos,
devido as escalas produtivas. Apenas individuos com alta renda poderiam empreendé-los
devido a maior facilidade de acesso ao crédito. Barro (2000) afirma que esse processo é
maior nos paises em desenvolvimento, pois na¢Ges desenvolvidas costumam possuir
mercados de capitais e instituicdes legais melhor estruturadas, minimizando os efeitos da
restricdo de crédito. Barro (2000) também enfatiza que a desigualdade influencia os paises
pobres de maneira relevante, ao permitir que alguns individuos possam acumular o minimo

necessario para iniciar negocios e ter uma boa educacéo.

Cruz e Teixeira (2012, p. 17) justificam os argumentos expostos no paragrafo
anterior da seguinte forma:

[...] o estabelecimento e a disseminacdo de novas atividades industriais tem a

concentragdo de renda como condigdo necessaria, pois permitem que haja

investidores capazes de incorrer nos custos de implementagéo, aspecto que pode ser
observado nas atividades com alto grau de inovagéo.

Com uma distribuicdo de riqueza relativamente igual, o nUmero de empresarios
com alto poder aquisitivo que absorvem riscos significativos pode ser muito pequeno.
Assim, uma distribuicdo mais concentrada de riqueza pode multiplicar o nimero de projetos
com alto retorno realizados. Os inovadores também beneficiam-se de mercados maiores que
mais facilmente apoiam os investimentos necessarios para desenvolver novas ou melhores
variedades de produtos (HALTER et al., 2014).

E por fim, o Trade-off entre eficiéncia e equidade'? é justificado pela presenca de

um maior nivel de igualdade na distribuicdo de renda em determinada sociedade. A questao

12 Segundo Cingano (2014), alta desigualdade fornece incentivo para trabalhar mais, investir e empreender
com altas taxas de retorno. Por exemplo, se pessoas altamente qualificadas sdo muito mais produtivas, entdo,
grandes diferencas nas taxas de retorno podem incentivar mais pessoas a buscar qualificacéo.
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principal esta na falta de incentivos necessarios para aumentar os esforcos produtivos dos
agentes econdmicos. Mirrlees (1971) defende que devido a baixa possibilidade de aumentar
sua renda individual, o agente econdmico dard uma menor contribuicdo ao processo

produtivo.

Com um menor nivel de contribuicdo na producdo devido ao ndo aumento de sua
renda, trabalhadores com esse perfil poderdo apresentar o problema do moral hazard. 1sso
acontece pois, os esforgcos dos agentes ndo podem ser controlados e observados, o que gera
menores niveis de eficiéncia. Para Aghion et al. (1999), Attanasio e Binelli (2003), esse
problema implica em perda de eficiéncia produtiva, o0 que, por sua vez, diminui as taxas de

crescimento da economia.

Apds a investigacdo dos canais positivos que influenciam o crescimento, 0 préximo
passo, sera investigar os efeitos negativos da desigualdade de renda sobre o crescimento
econdmico com a classificacdo adotada por Perotti (1996) que é dividida em quatro canais:
Politica Fiscal Enddgena, Instabilidade Sociopolitica, Mercados Imperfeitos de Capitais e
investimentos em educacéo e Fertilidade Endogena. Os artigos que analisam o crescimento
enddgeno com modelos de politica fiscal sdo divididos em dois subgrupos. O primeiro €
formado por Bertola (1993), Perotti (1993), Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini
(1994) que adotam a Hipdtese do Eleitor Mediano proposta por Richard e Meltzer (1981).

Para construcdo dessa hipdtese é necessario considerar uma economia composta
por individuos heterogéneos que possuem diferentes niveis de produtividade e de renda. O
governo arrecada um imposto proporcional e redistribui a receita fiscal para todos em
quantidades iguais. A tributacdo é decidida pelo eleitor mediano, que tem sua renda menor
que a renda média da economia, o resultado disso é que, alto nivel de desigualdade nessa

economia causa altas taxas de impostos.

Como a tributacdo e a redistribuicdo sdo assumidas como distorcivas para o
investimento, o resultado do modelo induz a uma relacdo negativa entre crescimento e
desigualdade. Uma distribuicdo de renda desigual leva a pressdes no sentido da adogéo de
politicas de redistribuicdo, que, por sua vez, inibem a apropriacdo privada dos frutos da
acumulacdo e do trabalho, levando a um desincentivo a acumulagdo de capital, que, a longo

prazo, reduz as taxas de crescimento econémico (CASTRO e JUNIOR, 2007).

Rangel et al. (2007, p. 12) afirmam que:
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[...] de acordo com teoria do eleito mediano e as suas hipoteses, se a renda média
da sociedade excede a renda do eleitor mediano, o sistema de voto majoritario
tende a redistribuir a renda dos ricos para os pobres por meio de transferéncias,
gastos publicos ou politicas regulatérias. Quanto maior a desigualdade de renda,
maior tende a ser a redistribuicdo por meio do processo politico. Essas politicas
redistributivas estdo geralmente associadas a maiores impostos que distorcem as
decisfes econdmicas, reduzem o investimento e o crescimento econdmico durante
a transicdo para o estado estacionario. Para que esse mecanismo funcione, é
necessaria uma sociedade com alto grau de democratizacao e participacéo politica,
principalmente por meio do voto.

Ja o segundo subgrupo é formado por Acemoglu e Robinson (1996), Bénabou
(19964, 1996b), Bourguignon e Verdier (1996) e surgiu a partir da falta de provas empiricas
do primeiro subgrupo. Eles consideram uma interagcdo mais complexa entre a distribuicéo de
renda e o crescimento. A maioria desses modelos é construido sob a hip6tese de que hd uma
correlacdo positiva entre as variaveis de politica fiscal e o crescimento, e mostram que, sob
certas condicgdes, sociedades menos iguais produzem um menor nivel de redistribuicéo,
favorecendo o crescimento?®, Panizza (2002) afirma que as variaveis de politica fiscal, tais
como medidas de gastos estaduais, de taxacgdo, e os indices de Kakwani e Suits, que medem
a progressividade de impostos, sdo frequentemente correlacionadas de maneira positiva com
0 nivel de participacdo politica. Isso apoia a ideia de Bénabou (1996a, 1996b) que a
participagdo politica é a varidvel chave na determinacdo da direcdo da afinidade entre

desigualdade e redistribuicao.

O segundo canal que busca analisar o binémio desigualdade-crescimento parte do
pressuposto de que, a desigualdade é correlacionada positivamente com a instabilidade
sociopolitica. A desigualdade pode ser prejudicial ao crescimento pois gera instabilidade
politica e econdmica que reduz o investimento e impede o consenso social necessario para

ajustar os choques e sustentar o crescimento (OSTRY et al., 2014).

Para Gupta (1990) a instabilidade social ocorre de trés maneiras distintas. Por meio
de acOes diretas de violéncia contra o governo (protestos em massa), atos de violéncia
praticados pelo governo (acGes de repressdo a distlrbios sociais) e através da violéncia
ocasionada pela mudanca de governo (golpes politicos) (CRUZ e TEIXEIRA, 2012).
Panizza (2002) e Keefer e Knack (2002) apontam que a desigualdade gera instabilidade

13 De acordo com Saint-Paul e Verdier (1993), se a redistribuicdo de renda for via cobranca de impostos, e
estes forem utilizados para investimento em educacéo, a redistribuicdo sera benéfica ao crescimento, uma vez
que existe uma correlacdo positiva entre crescimento e educacéo.
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social, e esta por sua vez, incentiva o0 ingresso em atividades ilegais e predatorias. 1sso

possibilita a violacdo da propriedade privada e o desrespeito aos contratos.

Assim, para Alesina e Perotti (1996) apud Cruz e Teixeira (2012), a baixa
estabilidade aumenta os custos de oportunidade, pablicos e privados, devido a alta violéncia,
que eleva gastos com salde, como também com seguranca. Recursos produtivos séo
desviados para atenuar os efeitos da instabilidade. Bénabou (1996) faz uma anélise do
comportamento do crescimento diante da democracia e outros regimes. Ele encontra trés
resultados ligados ao crescimento e a eficiéncia intertemporal. O primeiro afirma que o
crescimento € maior em uma sociedade onde o sistema politico seja mais voltado para o
atendimento das necessidades dos pobres. O segundo afirma que a eficiéncia intertemporal
é maximizada quando a fixacdo da taxa de imposto individual é igual a dotacdo média. E o
ultimo resultado diz que a eficiéncia intertemporal requer um maior viés pro-riqueza de uma

forma maior em um pais mais desigual.

O primeiro resultado evidencia a necessidade de um ambiente democratico e as
instituicbes cumprindo seu papel de maneira eficiente. A concepc¢éo presente na abordagem
da instabilidade socio-politica é que, em sociedades com alto nivel de polarizacdo (aumento
na distancia entre ricos e pobres), ha fortes incentivos para o surgimento de grupos
organizados e a sua participacdo em atividades ilicitas e fora dos canais habituais de
representacdo politica, com o objetivo de apropriar-se de recursos dos outros grupos. Um
ambiente que apresenta essa caracteristica gera incerteza sobre a distribuicdo final de
recursos e consequentemente, diminui os incentivos ao investimento e ao crescimento da

economia.

O segundo resultado esté ligado ao desincentivo causado pelo aumento de imposto
sobre o capital. Em ambientes com maior probabilidade de redistribuicdo da renda dos ricos
para 0s pobres devido ao alto nivel de polarizacdo social, ha um menor incentivo para
investimento. E como assinalado por Alesina e Perotti (1996) uma classe média rica indica
uma reducdo na instabilidade sdcio-politica. Assim, considerando um ambiente com
impostos distorcivos, 0 uso da dotacdo média da economia como fixagéo da taxa de imposto
gera a maximizacdo da eficiéncia intertemporal e consequentemente, maiores taxas de

crescimento.
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O dltimo resultado requer que, para um pais desigual apresentar eficiéncia
intertemporal em suas taxas de crescimento, é necessaria a existéncia de altas taxas de
poupanca para pequenos grupos que, por ventura, proporcionarem diferentes oportunidades
de investimento. Conforme Aghion et al. (1999), em uma sociedade com menores
disparidades de renda, ha a possibilidade do impedimento de novas atividades econémicas
que também estd unido ao trade-off entre eficiéncia e equidade. Logo, a auséncia de

eficiéncia no sistema produtivo prejudicara as taxas de crescimento posteriores.

Os modelos que incorporam imperfeicdes no mercado de crédito partem do
pressuposto de que a capacidade limitada para tomar empréstimo influencia a taxa de retorno
em oportunidades de investimento (CASTRO e JUNIOR, 2007). Para Piketty (1997) quando
os mercados de créditos ndo séo perfeitos existem friccbes nesse mercado que podem levar
a racionalidade de crédito e perturbacdes simples na relacdo entre o produto marginal do
capital e a taxa de juros. Altas taxas de juros induzem a uma fracdo mais elevada de
individuos com restricdes de crédito e, portanto, menor acumulacdo de capital de longo

prazo.

Um exemplo para esse tipo de analise, seria considerar o modelo proposto por
Piketty (1997). Com o uso da hipdtese do problema de moral hazard, também adotada por
Aghion e Bolton (1997), o autor mostra que quando maior parte do projeto é financiada, o
investidor tera um menor risco em caso de insucesso e portanto, ndo dedicard grande parte
de seu esforco ao processo produtivo. Rangel et al. (2007) também aponta o conceito de
assimetria de informacgdes e o inadimplemento dos pagamentos dos empréstimos na
abordagem de mercados de crédito imperfeitos. A juncéo da assimetria de informac6es com

o papel limitado das instituicdes pode contribuir para um mercado com distorcdes.

Com poucas garantias no pagamento dos empréstimos, 0s agentes credores
ofertardo uma menor quantidade de crédito seguida de altas taxas de juros. O desequilibrio
entre a oferta e demanda de crédito fara com que o nivel de crédito de equilibrio ndo
encontre-se no Otimo de Pareto. Assim, a economia sofrera uma queda na implementagéo
de transagdes devido a existéncia de restricdes de oferta de crédito. O principal fator que
facilitara o acesso ao crédito e ao investimento futuro sera a riqueza e o nivel de renda dos
individuos. Essa teoria justifica a razdo dos pobres terem pouco acesso ao crédito e

oportunidades de investimentos em educacgéo, o que possibilitaria a mobilidade social.
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Banerjee e Newman (1991) e Galor e Zeira (1993) analisam a relagdo entre os
mercados imperfeitos de capitais e 0s investimento em educacdo. Os individuos aversos ao
risco e o moral hazard sdo usados como fontes desse tipo de mercado. Os resultados
encontrados expdem uma correlacdo negativa entre a desigualdade e o crescimento.
Individuos pobres possuem menor capacidade de investimento em capital fisico ou humano
0 que corrobora com a ideia de que, em sociedades mais desiguais, a propor¢éo de pessoas
aptas a investir em qualificacdo € menor. A indivisibilidade nos investimentos em capital
humano e a imperfeicdo no mercado de crédito permitirdo a aprovacdo de projetos de

investimentos seguros e ndo rentaveis,

O ultimo canal trata da fertilidade endogena e sua relagdo com o crescimento
econémico. Segundo Grundler e Scheuermeyer (2014), sociedades mais desiguais tendem a
ter uma populacdo com menor nivel de escolaridade, maiores taxas de fertilidade e um nivel
de investimento mais baixo. A desigualdade pode mitigar o crescimento devido a uma
relacdo positiva entre a desigualdade de renda e a taxa de fecundidade. Para Barro e Becker
(1988), a maioria das familias estdo enfrentando um trade-off entre a quantidade de filhos e
investimentos em capital humano. O altruismo dos pais para com os filhos esta relacionado
com as escolhas de fertilidade e consumo e esses por sua vez, sdo obtidos a partir da

maximizacdo de uma funcéo de utilidade dinastica’®.

Duas condicBes sdo impostas para ocorrer a maximizacdo da funcdo utilidade.
Existe uma condicdo de arbitragem para o consumo ao longo de geracdes, portanto, a
fertilidade em qualquer geracdo depende positivamente da taxa de juros internacional e do
grau de altruismo e, negativamente da taxa de crescimento dos seus descendentes. Ja a
segunda condicdo € composta por uma equacao que representa o beneficio de uma crianca
extra comparado com o custo liquido de cuidar dessa crianga. O custo de oportunidade do
nascimento de uma crianga € representado por essa equacdo, em que a taxa de crescimento
da riqueza entre as geracdes também influenciara a fertilidade. A fertilidade nesse modelo
depende positivamente da taxa de crescimento da riqueza da geracdo anterior comparada
com a geracao atual (BARRO e BECKER, 1988).

14 Ver Carneiro e Heckman (2002).

15 O modelo de Barro e Becker (1988) ¢é baseado no pressuposto de que 0s pais sdo altruistas para com os
filhos, por isso, a utilidade dos pais depende da utilidade de cada crianca bem como do consumo dos parentes.
A funcéo de utilidade dinastica depende do consumo e do nimero de descendentes de cada geragao.
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O modelo usa uma estrutura de agente representativo e considera a fertilidade
enddgena, sem receber influéncia direta da taxa de juros e da preferéncia temporal. Para os
autores, as familias enfrentam um trade-off entre a qualidade e a quantidade dos seus
descendentes. Neste cenario, as familias mais ricas terdo taxas de fertilidade mais baixas e
um maior investimento na educagdo do que as familias pobres. Logo, uma familia menor e
com maior nivel de renda per capita tem maior capacidade de tomar decisbes de

investimento em capital humano (salde e educacéo).

Dahan e Tsiddon (1998) investigam as interacdes dindmicas entre a transicao
demogréfica, a distribuicao de renda e o crescimento econémico. Mostram que a fertilidade
e a distribuicdo de renda segue uma dindmica em forma de U invertido no processo de
desenvolvimento econdmico. No primeiro estagio a fertilidade aumenta e a desigualdade de
renda amplia-se, enquanto que, na segunda fase, a fertilidade declina, a renda torna-se mais
igualmente distribuida e o crescimento da renda per capita estende-se. O processo dinamico
baseia-se em dois elementos principais. O retorno liquido a educacéo do filho de um pai
educado é maior do que o retorno liquido a educacao da crianga dos pais sem instrucéo e 0s
custos da educacdo dos filhos sdo medidos em termos de perdas dos ganhos dos pais
(DAHAN e TSIDDON ,1998).

Segundo Dahan e Tsiddon (1998, p. 30):

[...] as criangas s&o vistas como um bem normal, os pais educados tém menos
filhos do que os pais sem educacdo. Enquanto os filhos de pais sem educagédo
optam por permanecer com baixo nivel de escolaridade, a fertilidade é elevada e a
oferta dos individuos sem instrugdo aumenta mais rapidamente do que a oferta de
pessoas instruidas. Esta mudanca na composicdo da forca de trabalho aumenta o
retorno a educacdo e, portanto, aumenta a desigualdade de renda. Como o prémio
ao investimento em capital humano aumenta, eventualmente, alguns do
descendentes do pobre optam por investir em capital humano e tornar-se educado.
Durante esta segunda fase, o nivel geral da educacéo da populagdo aumenta, ha
uma queda na fertilidade, a renda torna-se distribuida de forma mais equitativa e
a producdo per capita aumenta. Como o0s pobres tm um peso crescente na
primeira fase na economia e na segunda esse peso diminui, a taxa média de
fertilidade de toda a economia primeiro aumenta e, posteriormente, declina.

Assim, os autores demonstram a existéncia de uma relacdo em forma de U-invertido
entre a fertilidade e o crescimento. O efeito incentivo transbordara para as familias mais
pobres, situagcdes recorrentes em modelos de crescimento enddgeno e, na maioria dos casos,
ocorrera um aumento no nivel de investimento em capital humano. Com um incremento de

mao-de-obra qualificada havera uma maior contribuicéo as taxas posteriores de crescimento
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econémico favorecendo o aumento da geracdo de emprego e renda e uma diminuicdo do

tamanho das familias.

Para Barro e Becker (1998) e Dahan e Tsiddon (1998) h& efeitos negativos da
desigualdade sobre o crescimento econdmico, uma vez que, paises que apresentam menores
taxas de fertilidade, maior investimento em capital humano e alto grau de produtividade,
apresentam maiores taxas de crescimento em suas economias. Portanto, de acordo com
Panizza (2002), em paises mais avangados (ou em estagios mais avancados de
desenvolvimento), a fertilidade diminui, o investimento em capital humano cresce e a

desigualdade declina.

Apds uma rapida exposicao dos argumentos teoricos a respeito dos efeitos positivos
e negativos da desigualdade de renda sobre o crescimento ficam evidentes a influéncia
econdmica e politica em cada tipo de efeito. Os efeitos positivos da desigualdade sobre o
crescimento sdo caracterizados por fatores econdémicos, como aumento na poupanca, escolha

entre eficiéncia e igualdade e a existéncia de custos indivisiveis de investimento.

O primeiro fator teve uma grande contribuicdo de Kaldor (1956), ao criar sua
hipdtese e a funcdo poupanca convexa de Bourguignon (1981) garante a condic¢do do
individuo rico poupar mais que o pobre. A escolha entre eficiéncia e equidade seria 0 ponto
chave para o estimulo ao crescimento econdémico, dando énfase ao fato de que mais
desigualdade permitiria 0 emprego dos insumos no processo produtivo de maneira mais

eficiente.

O ultimo fator leva em consideracdo a existéncia de um custo minimo de escala
para a implantacdo de um projeto na sociedade. Segundo Barro (2000), os paises pobres
terdo uma pequena quantidade de investidores que alocardao de forma mais eficiente possivel
Seus recursos com o objetivo de obter grandes retornos. Portanto, para a literatura tedrica
todos esses efeitos citados anteriormente contribuem para o crescimento de maneira positiva

no curto prazo.

Em sentido contrario, os efeitos negativos da desigualdade de ativos como também
de renda sobre o crescimento s&o marcados por fatores politicos que concretizam-se no longo
prazo, como mudancas na legislacdo, reforma tributaria, instabilidade politica, politicas
redistributivas etc. O primeiro canal de transmissdo de efeito negativo é a politica fiscal

enddgena que apresenta como principal hiptese o Teorema do Eleitor Mediano proposto
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por Richard e Meltzer (1981) em que afirma que quanto maior a desigualdade de renda em
uma sociedade, maior tende a ser a redistribui¢do por meio de transferéncias, gastos publicos
ou politicas regulatorias, mas tudo isso acontece a partir do aumento dos impostos

distorcivos que levam a queda no estimulo ao investimento.

O segundo canal é a instabilidade sociopolitica que engloba protestos em massa,
golpes politicos como também acdes repressivas do governo. A instabilidade social incentiva
ao ingresso em atividades ilegais e possibilita a violagdo do direito a propriedade privada e
0 desrespeito aos contratos. O terceiro canal retrata o comportamento dos agentes
econémicos diante de um mercado imperfeito de capitais. Aghion e Bolton (1997) ao
introduzir o problema do moral hazard e o do inadimplemento de contratos pode gerar um
resultado, onde apenas 0s contratos mais seguros em detrimento, na maioria das vezes, aos
mais rentaveis serdo executados. Também é considerada a existéncia da assimetria de
informac@es e o baixo poder aquisitivo do agente econdmico o que ndo permite 0 mercado
de crédito atingir o Otimo de Pareto (RANGEL, 2007).

Para finalizar a discussdo sobre os mecanismos de transmissdo da desigualdade é
importante salientar a relacdo positiva existente entre a fertilidade e a desigualdade. Familias
mais ricas escolhem ter menos filhos, o que Ihes permite investir em capital humano e
contribuir no longo prazo com o crescimento da economia. Portanto, 0s quatro mecanismos
citados anteriormente tem efeitos negativos sobre o crescimento de uma economia e ocorrem

no longo prazo devido a fatores politicos.



28

3 Efeitos Empiricos da Desigualdade sobre o Crescimento Econdmico

Na década de 1990 comecgou a surgir uma serie de estudos com o propdsito de
investigar o papel da desigualdade de renda no processo de crescimento econdmico. Como
ja mencionado, dois principais grupos podem ser identificados de acordo com esta
abordagem: o primeiro grupo é representado por Bertola (1993), Perotti (1993), Alesina e
Rodrik (1994), Persson e Tabellini (1994) onde esses sugerem que h& quatro canais de
transmissao (Politica Fiscal Enddgena, Instabilidade Sociopolitica, Mercados de crédito
imperfeitos e Fertilidade Enddgena) através do qual uma maior desigualdade inicial pode ser

prejudicial ao crescimento econdémico.

O segundo grupo, é representado por Stiglitz (1969), Lazear e Rosen (1981), Li e
Zou (1998), Forbes (2000), entre outros e indica a existéncia de trés canais (HipOtese de
Kaldor, Custos indivisiveis de investimento e o trade-off entre eficiéncia e equidade) através
do qual uma maior desigualdade inicial promove crescimento econdémico. Neste contexto,
politicas de redistribuicdo tém efeitos opostos sobre o crescimento de acordo com essas duas

diferentes abordagens.

3.1 Maior Desigualdade pode Reduzir o Crescimento

Um dos pioneiros nesta abordagem dos quatro canais de transmissédo da
desigualdade sobre o crescimento foi Perotti (1996). Sua analise explora 0s seguintes canais:
politica fiscal enddgena, a instabilidade sociopolitica, restricdes de empréstimos e fertilidade

endogena.

O primeiro ponto apresentado para testar essa relacdo foi o canal de politica fiscal
enddgena. Esse mecanismo fica melhor descrito quando é interpretado como a pressao social
por redistribuicdo de renda, principalmente, em sociedades altamente desiguais. Dentro da
teoria de politica fiscal enddgena ha duas classes de candidatos (a primeira inclui alguns
gastos governamentais que sdo redistributivos por natureza: seguridade social e bem-estar,
gastos publicos em educacéo e a segunda inclui medidas de taxacéo, a taxa marginal média

de imposto, o imposto médio sobre trabalho e do imposto de renda pessoal média).
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O segundo canal explorado pode apresentar dois tipos de definicdes. A primeira
estd focada na instabilidade executiva, como por exemplo, a frequéncia de volume de
negocios governamentais. Ja o segundo tipo ressalta fenbmenos de agitacdo social como
assassinatos politicos, manifestacbes em massa, greves politicas, golpes etc. A concepcéo
presente na abordagem da instabilidade socio-politica é que, em sociedades com alto nivel
de polarizagdo®® (aumento na distancia entre ricos e pobres), ha fortes incentivos para o
surgimento de grupos organizados e a sua participacdo em atividades ilicitas e fora dos canais
habituais de representacdo politica, com o objetivo de apropriar-se de recursos dos outros
grupos. Um ambiente com essa caracteristica gera incerteza sobre a distribuicdo final de
recursos e consequentemente, desincentivos ao investimento e ao crescimento (PEROTTI,
1996).

Jé& o terceiro e quarto canais estdo ligados a decisdo relevante de investimento em
capital humano e o autor cita que essa decisdo é possivel de ser a matricula escolar
secundaria. Em sociedades mais ricas, dada a distribuicdo de renda, menos agentes sao tdo
pobres ou tém baixa utilidade marginal que eles ndo possam mandar seus filhos para a escola.
Assim, dada a renda média da economia, com mais igualdade social, mais agentes serdo
retirados da base da piramide social e terdo capacidade de investir no capital humano de seus
filhos (PEROTTI, 1996).

Por fim, ap6s a exposicdo e definicdo desses canais, Perotti (1996, p. 22-23)
encontra quatro resultados principais derivados das estimativas reduzidas e dos testes
realizados: 1) Ha uma associacdo positiva entre a igualdade e o crescimento; 2) Esta
associacdo positiva € quantitativamente muito mais fraca e estatisticamente insignificante
para os paises pobres; 3) Ha alguma indicacdo de que a associacdo entre a igualdade e o
crescimento é mais forte nas democracias, no entanto, o efeito da democracia ndo parece ser
muito robusto; 4) Por causa do alto nivel de democracia nos paises ricos, é praticamente
impossivel distinguir um efeito renda de um efeito democracia na relacéo entre distribuicdo

de renda e crescimento.

E para completar sua andlise, é feita uma juncdo dos canais tedricos e apresentadas
de maneira concisa suas conclusées que podem servir de justificativa para o hiato existente

entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento. Sociedades menos desiguais tém taxas de

16 Cepik (2005) faz uma abrangente discussao a respeito da polarizacdo social e a seguranga na América do
Sul, onde apresenta 0s tragos estruturais e a dindmica conjuntural.
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fertilidade mais baixas e maiores taxas de investimento em educacgdo. Ver por exemplo,
Barro (1991), Barro e Sala-1-Martin (1995) e Galor e Zang (1993). Um outro ponto
importante é que, seguindo a construcdo do indice de instabilidade politica elaborado por
Hibbs (1973), Venieris e Gupta (1983) e (1986), Gupta (1990), e Alesina e Perotti (1996),
ficou claro nessa abordagem que sociedades com alto nivel de desigualdade tendem a ser
politica e socialmente instaveis, o que leva a menores taxas de investimento e, em seguida

baixo crescimento.

A abordagem de politica fiscal também implica numa distingdo entre democracias
e ndo democracias na maneira como a distribuicdo de renda afeta o crescimento. A definigédo
de democracia é derivada de Jodice e Taylor (1988) sendo construida em seguida uma
varidvel dummy democracia para dar continuidade a analise. Com um coeficiente de
interacdo muito pequeno e ndo significativo, conclui-se que ndo fica clara a ideia de que as
sociedades mais igualitarias, particularmente aquelas com instituicdes democraticas crescam
mais rapido, porque geram menos exigéncias para redistribuicdo e, portanto, menores
distorcdes (PEROTTI, 1996).

Alesina e Perotti (1996) estudaram os efeitos da distribuicdo de renda sobre o
investimento, focando na instabilidade politica como um canal que liga estas duas variaveis.
A instabilidade politica aumenta a probabilidade de golpes, revolucgdes, violéncia em massa,
como também, pelo aumento da incerteza politica que pode afetar os direitos de propriedade,
tendo um efeito negativo, portanto, sobre o investimento e, por consequéncia, a redu¢do do
crescimento. Assim, a desigualdade de renda e o investimento sdo relacionados

inversamente.

Os autores encontraram resultados robustos para uma amostra de setenta paises,
onde os coeficientes apresentam o sinal esperado e sdo significativos. Os principais
coeficientes dessa analise foram o que representa a instabilidade sociopolitica e a classe
média. Respectivamente, o primeiro tem um efeito negativo no crescimento e o segundo
indica que uma classe média rica reduz a instabilidade. Outra regressdo mostra que educacéao
tem um efeito positivo sobre investimento, enquanto que uma das proxies para distor¢oes de

mercado (PPPIDE), tem um efeito negativo.

Eles sugerem que diante de seus resultados encontrados, existem duas implicagdes:

positivas e normativas. De um ponto de vista positivo, cria-se um argumento para justificar
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a diferenca na quantidade de investimento e crescimento econdmico entre nagdes ricas e
pobres em determinado periodo. Porém, de um ponto de vista normativo, os resultados da
pesquisa apresentam implicacdes para os efeitos de politicas redistributivas. Redistribuicao
fiscal apresenta dois efeitos. O primeiro € distorcivo, em que 0 aumento da carga tributaria
sobre investidores reduz a propensao a investir. O outro esté ligado a reducdo das tensdes
sociais, portanto, sociedades mais desiguais tendem a ter uma populagdo com menor nivel
de escolaridade, maiores taxas de fertilidade e também baixos niveis de investimento
(ALESINA e PEROTTI, 1996).

Tambeém ressaltando o papel do sistema politico, Bénabou (1996) faz uma de suas
analises da desigualdade e do crescimento baseado nas hipoteses adotadas por Bertola
(1993), Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994) onde os mercados de ativos
sdo completos e os efeitos distributivos surgem exclusivamente através do equilibrio de
poder no sistema politico. Com a mesma ideia exposta por Gallo e Sagalés (2011), em que
a reducdo do rendimento do eleitor mediano em relacdo a renda média nacional, os
argumentos de economia politica afirmam que sociedades mais desiguais aumentam a

pressdo por redistribuicdo. O que, por sua vez, desencoraja o investimento.

Com um modelo de geragdes sobrepostas de dois periodos e suposic¢Oes suficientes
para garantir que o agente mediano € de fato o eleitor politicamente decisivo, € construido
um modelo para capturar a seguinte relacdo: maior desigualdade implica em mais
redistribuicdo e consequentemente, menor crescimento. Bénabou (1996) encontra trés
situacOes. A primeira € que hd uma relacdo negativa entre desigualdade e crescimento, a
segunda questiona se ha alguma relacéo clara entre redistribuicéo e a desigualdade e a tltima

é se ha uma relacdo positiva entre redistribuicdo e produto per capita.

O ponto de vista de Perotti (1996) para a analise de Bénabou (1996), é que o autor
comeca sua analise com o uso de um modelo de economia politica que tenta explicar a
influéncia da distribuicdo de renda sobre o crescimento econémico com a seguinte ideia: a
desigualdade prejudica o crescimento porque um eleitor mediano mais pobre tem o desejo

de um imposto menor para financiar as despesas publicas, 0 que gera maiores distor¢des.

De maneira concisa, sdo citados trés componentes para esse tipo de modelo e que
serve de esclarecimento para a Ultima parte do paragrafo anterior. O primeiro componente é

uma ligacdo positiva entre a desigualdade e a redistribuicdo. A redistribuicdo pode ocorrer
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de vérias maneiras (pagamento de beneficios, investimentos em educagdo etc.) mas, diante
das vérias formas de medidas, a literatura empirica ndo encontrou uma relagdo robusta e

significativamente positiva desta correlacao.

Porém, o segundo componente destes modelos é a ligacdo negativa entre o
crescimento e a redistribuicdo. Algumas pesquisas buscam uma correlacao positiva entre
essas variaveis, levando em consideracdo uma combinagdo de subsidios e redistribui¢do de
acordo com critérios do planejador central. Uma situacéo contraria seria, em um cenario com
a redistribuicdo ocorrendo através de subsidios ao investimento, crescimento e redistribui¢éo
sdo positivamente ligados (alguns investidores afirmam que isso diminui o valor do capital
existente e também nem todos os governos usam subsidios ao investimento como uma

ferramenta de redistribuicio com algum significado macroecondmico) (BENABOU, 1996).

O terceiro e ultimo componente apresenta algumas evidéncias sobre a politica fiscal
que redistribui mais ou menos dos ricos para 0s pobres, e de maneira aproximadamente
monotonical’. Novamente, este resultado ndo é unanimidade entre os pesquisadores
dependendo da hipétese adotada sobre o mercado de capitais (perfeito ou imperfeito).
Resultados diferentes sdo encontrados para paises desenvolvidos e em desenvolvimento, no
caso dos paises ricos, 0s que apresentam altos niveis de renda podem ser perdedores liquidos
de renda devido a progressividade do sistema fiscal. Ja nos paises em desenvolvimento,
muitas vezes a classe média paga grande parte dos impostos (ha evidéncias que a taxa de
imposto € em forma de U, em funcédo da renda) (VAN DER WALLE, 1995).

A nivel estadual, Panizza (2002) parte de um conjunto de dados cross-state mais
apurado para analisar os efeitos da desigualdade de renda sobre o crescimento, procura
evidéncias que apoiam o canal fiscal que faz a ligacdo entre a desigualdade e o crescimento
e com base em Perotti (1996), também € feito um teste para o canal de fertilidade enddgena,
onde a desigualdade é correlacionada positivamente com a gravidez na adolescéncia, o que
leva a queda no nimero de matriculas em nivel superior. Conforme avaliado por Forbes

(2000), a grande dificuldade de realizagdo dessas anélises empiricas € a qualidade do

17 Segundo Bénabou (1996, p. 23), se 0 processo politico pode ser representado por votagao da maioria, através
de uma simples questdo de tributagdo, o eleitor mediano é decisivo e sua politica preferida é implementada.
Isso leva & proposicéo 1: (...) mais desigualdade leva & mais redistribui¢éo, crescimento mais lento e redugéo
da eficiéncia.
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conjunto de dados sobre distribuicdo de renda, em que a solugdo para muitos seria 0 uso de

dados regionais por permitir um melhor controle nos experimentos®®,

A distribuicdo de renda € medida de quatro maneiras: fracdo da renda do terceiro
quintil (Q3), fracdo da renda do terceiro e quarto quintis, fracdo da renda do primeiro quintil
dividida pelo quinto quintil e o indice de Gini. Panizza (2002) segue Persson e Tabellini
(1994) no uso da proporcao de renda do terceiro quintil (nmero de pessoas vivendo abaixo
da linha da pobreza) como a principal varidvel de distribuigcdo de renda para testar a presenca
do canal fiscal. A variabilidade do Gini é levemente menor que as do terceiro e quarto
quintis, sendo portanto consideradas, um conjunto de dados de alta qualidade e homogéneos
em comparacao com os dados cross-country. De acordo com Panizza (2002, p. 9), o conjunto
de dados cross-country é derivado de pesquisas que: 1) estdo sujeitas a amplos erros de
medidas (especialmente paises em desenvolvimento); 2) sdo baseadas em diferentes
conceitos de unidades de destinatarios (alguns usam individuos e outros familias); e 3) nao

tem cobertura homogénea (algumas pesquisas estdo limitadas a areas urbanas).

O principal objetivo da analise de Panizza (2002) é testar a presenca de uma
correlacdo entre a desigualdade e o crescimento econdémico. A estratégia empirica consiste
em uma especificacdo simples e linear, em que a desigualdade é medida no inicio de cada
periodo e o crescimento anual € medido ao longo de dez, vinte e trinta anos. Apds o teste da
robustez dos resultados, € feita uma anélise de sensibilidade para checar se outras variaveis

capturam os efeitos da desigualdade sobre o crescimento.

As estimativas sdo realizadas de duas formas reduzidas, a primeira é formada pelo
logaritmo do PIB real per capita e o crescimento anual € medido ao longo de dez, vinte e
trinta anos. Ja a segunda especificacdo leva em consideracdo a renda inicial e o crescimento
medido apenas em vinte e trinta anos. Ambas as analises de painel e cross-section dao
suporte a presenca de uma ligacdo negativa entre a desigualdade de renda e o crescimento
econdmico, € importante salientar que os sinais esperados dos coeficientes das medidas de
renda, com excecdo do Gini, sdo positivos. O papel dos outliers € analisado pelo uso do

método de estimagdo robusta. Com um nivel de significancia de 5%, os coeficientes

18Segundo Panizza (2002, p. 5), os dados sdo de boa qualidade e comparaveis entre estados. Além disso, as
analises de regressdes pressupbe que a amostra de dados € de uma Unica populagao.
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permanecem altos sugerindo a apresentacdo de uma correlagdo negativa robusta entre a
desigualdade e o crescimento (PANIZZA, 2002).

Por fim, o autor explora a relagéo estrutural entre desigualdade e crescimento. Dois
canais sdo utilizados para essa abordagem: politica fiscal e fertilidade enddégena. Os
resultados das estimativas na forma estrutural conduz a quatro conclusdes, a maior parte das
variaveis de politica fiscal (quatro medidas de gastos estaduais, trés medidas de taxacdo, e
os indices de Kakwani e Suits, que medem a progressividade de impostos)*® é positivamente
correlacionada com a desigualdade. Porém, ha uma correlagdo negativa entre todas as
variaveis citadas anteriormente e o crescimento subsequente, um detalhe importante é que o
indice de Kakwani é particularmente significativo para as duas conclusdes. Esse argumento
indica que os dados d&do suporte ao canal de politica fiscal examinado por Bertola (1993),
Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994).

A terceira conclusdo afirma que as variaveis de politica fiscal sdo frequentemente
correlacionadas de maneira positiva com o nivel de participacéo politica. Isso apoia a ideia
de Bénabou (1996a, 1996b) que a participacdo politica é a variavel chave na determinacao
da direcdo da afinidade entre desigualdade e redistribuicdo. O quarto e Gltimo resultado
analisa a ligacdo entre a desigualdade e a gravidez na adolescéncia, com uma correlagdo
positiva entre as duas variaveis, que, por sua vez, é negativamente correlacionado com as
matriculas no ensino superior. Portanto, isso estad de acordo com os resultados do canal de

fertilidade end6gena.

Segundo Gallo e Sagalés (2011), uma distribuicdo de renda mais desigual aumenta
as pressoes fiscais redistributivas, que desencorajam o investimento privado e diminuem o
crescimento econdmico futuro. Assim, os modelos de politica fiscal enddgena, sob o
pressuposto de mercados de capitais perfeitos, realcam uma longa relacdo negativa entre
desigualdade e crescimento. Eles sdo baseados na hipotese do eleitor mediano, inicialmente
desenvolvida por Richard e Meltzer (1981), onde o nivel de impostos e transferéncias
governamentais é o resultado de um processo de votagdo democréatica. Neste caso, a renda
pessoal bruta € o principal determinante de preferéncias dos eleitores. A ideia principal é que

em sociedades democraticas mais desiguais, a demanda por redistribui¢éo é financiada por

19 Para maiores detalhes, consultar a tabela 13 que apresenta um resumo das estatisticas descritivas das
variaveis de politica fiscal na se¢éo 6.1 de Panizza (2002).
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impostos distorcivos, e um aumento nestes impostos diminui o investimento privado, e

consequentemente, reduz o crescimento econdmico.

Modelos mais recentes de economia politica tentam relaxar as principais hipoteses
das duas abordagens mencionadas acima: mercados de capitais perfeitos e impostos
distorcivos. Essa nova abordagem passa a considerar as externalidades associadas ao
investimento em capital humano. Para Saint-Paul e Verdier (1993), a ideia é que o trade-off
entre eficiéncia e equidade com destaque para 0 modelo acima mencionado poderia ser
evitada se o investimento em capital humano ¢ financiado por impostos nédo distorcivos. Para
esta situacdo, observam-se efeitos positivos das politicas de redistribuicdo sobre o

crescimento econdmico, permitindo maior investimento no capital humano.

Gallo e Sagalés (2011) concluem essa andlise, citando outras linhas de modelos
mais recentes da literatura de economia politica, onde sdo endogeneizados o comportamento
das instituicBes politicas em trés aspectos: o papel dos direitos de propriedade, a
vulnerabilidade dos governos para diferentes grupos de pressao, bem como a natureza
predatdria dos lideres autoritarios. De acordo com esta abordagem, uma distribuicdo desigual
dos recursos da economia resulta em um maior poder politico dos membros mais ricos da

sociedade, e consequentemente, a desigualdade ndo sera associada a mais redistribuicéo.

Portanto, apds a analise dos resultados dos estudos citados anteriormente, ficam
evidentes os efeitos negativos da desigualdade sobre o crescimento transmitidos pelos canais
de politica fiscal enddgena, a instabilidade sociopolitica, imperfeicdes no mercado de
capitais e a correlacdo positiva entre a fertilidade e a desigualdade. Neste contexto, um
cenario econémico com baixa produtividade, exigéncia de maior redistribuicdo de renda
captada por impostos distorcivos, ameacas aos direitos de propriedade e o aumento da
incerteza favorecem uma queda no investimento e, posteriormente, no crescimento
econémico. Logo, resultados empiricos robustos e significativos foram encontrados expondo

que um maior grau de desigualdade inicial pode ser prejudicial ao crescimento.
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3.2 Maior Desigualdade pode aumentar o Crescimento

A subsecdo anterior apresentou como 0s canais de transmissdo da desigualdade
influenciam o crescimento econdmico de maneira negativa. Em grande parte das pesquisas
empiricas predominam os efeitos negativos no longo prazo, onde cada analise usa uma
dimensdo de dez, vinte e até trinta anos. No entanto, alguns teéricos encontraram um
resultado contrério no curto e médio prazo para o binémio desigualdade-crescimento, como

sugerido pela literatura teorica.

No que tange as analises que identificam os efeitos positivos da desigualdade sobre
0 crescimento, um dos precursores foi Stiglitz (1969), que realizou um estudo sobre a
distribuicdo de renda e riqueza entre individuos. Seu modelo adotou hipoteses alternativas
sobre poupancas, reproducdo, herancas politicas e heterogeneidade de trabalho para tornar
vidvel no longo prazo a equidade entre a riqueza, como também, torna-la menos

uniformemente distribuida.

Stiglitz (1969) realiza dois tipos de anélise em seu modelo. A primeira considera o
papel de cada agente econébmico no processo produtivo e a possibilidade da equalizacdo da
riqueza e renda. Na segunda, uma abordagem mais realista, as forcas econémicas como
heterogeneidade da forca de trabalho, tipo de comportamento da poupanca e politicas de
heranca alternativa tendem a preservar as desigualdades em termos de riqueza e renda. A
existéncia de uma forca de trabalho com diferentes niveis de produtividade favorece a
competicdo por maiores salarios, o que leva ao aumento das taxas de crescimento da
economia no longo prazo. Ele também assume a existéncia de uma classe eficiente e uma
ineficiente nessa economia para justificar a desigualdade na concentracdo de ativos
produtivos. Se existir pouca eficiéncia nessa economia todo o capital sera apenas
propriedade de uma classe, logo os ricos poupam o suficiente para emprestar aos pobres e

sustentar a proporcao trabalho-capital.

Outro fator que pode gerar disparidades na distribuicdo da riqueza seria a presenca
de diferentes classes na economia com o comportamento de poupanca diferente. Devido a
suposicdo de poupancas lineares, o comportamento agregado da acumulagdo de capital é
independente da distribuicdo da riqueza. Portanto, ndo ha, no méximo, uma trajetoria de
crescimento equilibrado entre as duas classes (isto é, uma trajetoria de crescimento

equilibrado, com ambos os capitalistas e trabalhadores presentes) (STIGLITZ, 1969).
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Baseados no terceiro canal de efeito positivo da desigualdade sobre o crescimento
que trata do trade-off entre eficiéncia e equidade, Lazear e Rosen (1981) analisam uma
alternativa a compensacao com base no nivel de ganho individual em uma firma que pode
estimular a inovacdo e o empreendedorismo. Os trabalhadores de risco-neutro podem
receber comissdes com base na posicdo ocupada na firma e gerar a mesma estrutura de
incentivo como parte da taxa Otima de participacdo no processo produtivo. O critério de
avaliacdo de cada um sera o nimero de metas alcancadas, em caso positivo, de acordo com

0s produtos marginais realizados, cada trabalhador recebera seus prémios em salarios pagos.

Para Lazear e Rosen (1981), quando a aversao ao risco é introduzida, o esquema
salario prémio ndo duplica a alocacdo de recursos induzido pela parte da taxa Otima.
Dependendo da funcdo de utilidade e um montante envolvido, um esquema é preferivel ao
outro. Uma vantagem da competicdo € que elimina a variacdo de renda que € causada por

fatores comuns aos trabalhadores de uma determinada firma.

Por altimo, os autores acrescentam na analise, trabalhadores heterogéneos. Assim,
competicdes dentro da firma ndo vao produzir uma alocacdo eficiente de recursos quando a
informacdo € assimétrica. Ndo adianta ter competi¢do (ou o estimulo a competicao) se as
qualificacbes sdo diferentes. Em particular, trabalhadores menos qualificados tentam
contaminar firmas compostas por trabalhadores de alta qualificacdo, mesmo quando ndo ha
complementaridades na producdo. Essa contaminacdo resulta numa queda geral da solucéo
eficiente, se trabalhadores de baixa qualificacdo ndo forem barrados na entrada. Isto €, quem
tem baixa qualificacdo ndo tem incentivo para manter uma alta eficiéncia gerando
desigualdade de renda. Alta desigualdade fornece incentivos para trabalhar mais, investir e
empreender riscos com altas taxas de retorno. Se pessoas altamente qualificadas sdo muito
mais produtivas, entdo grandes diferengas nas taxas de retorno podem incentivar mais

pessoas a buscarem qualificacdo (CINGANO, 2014).

Li e Zou (1998) acrescentam na funcdo de utilidade do seu modelo tedrico, 0s gastos
do setor pablico, dividido em servicos de producdo e de consumo, 0 que acaba contribuindo
para desigualdade de renda levar a um crescimento econdmico mais alto. As taxas étimas
de crescimento da renda, do consumo e a acumulacao do capital sdo as mesmas na trajetoria
equilibrada e como todos os individuos sdo semelhantes, a taxa de crescimento sera igual

para todos os N individuos. Apos a determinacdo da taxa do imposto de renda sobre o capital

(%), e 0 uso das condi¢bes de Hall (1988), 7; (a taxa do imposto de renda) cresce
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monotonicamente com o aumento da proporc¢édo de renda o; e altera o papel especifico dos

gastos governamentais previstos em Alesina e Rodrik?.

Portanto, o que garante teoricamente essa relacdo positiva entre a desigualdade e o
crescimento, é considerar a existéncia de dois tipos de consumo em uma sociedade
democrética, em que os individuos tentardo alocar os recursos entre 0 consumo publico e o
privado. Segundo Li e Zou (1998, p. 4), com mais renda disponivel para o eleitor mediano
como resultado de uma distribuicdo mais equitativa da renda, as pessoas votardo por um
imposto de renda mais elevado, a fim de alocar mais recursos para o0 consumo publico, em

seu esforco para igualar a utilidade marginal entre o consumo privado e o publico.

Eles confrontam os resultados encontrados por Alesina e Rodrik (1994) e Persson
e Tabellini (1994), usando as mesmas regressdes e incluindo mais variaveis explicativas.
Sdo usados dados de alta qualidade sobre o coeficiente de Gini medido pela renda bruta
liquida, gasto per capita e familiar, para 112 paises desenvolvidos e em desenvolvimento
entre 1947-1994, totalizando 2480 observacdes, compilados por Deininger e Squire (1996).
Com o foco de investigar a relacéo entre o crescimento e a desigualdade de renda, os efeitos
do PIB per capita e o nivel da educacdo sdo controlados como na literatura atual sobre

crescimento.

A estratégia empirica consiste de quatro variacdes, onde a regressdo de base é feita
com os modelos de efeitos fixos e aleatdrios: 1) a regressao de base; 2) a regressdo de base
com varidveis dummies especifica — tempo; 3) a regressdo de base com varidveis dummies
democraticas e 4) a regressdao de base com varidveis dummy democratica e variaveis

dummies especifica — tempo.

Em todas as regressdes citadas anteriormente, os coeficientes de Gini sdo positivos
no médio prazo e essa descoberta é consistente com progndstico teoérico geral de que hd uma
relacdo ambigua entre a desigualdade de renda e o crescimento econdmico e as vezes,
positiva. Um menor coeficiente de Gini pode levar a uma taxa de imposto de renda mais alta,
e consequentemente, um crescimento econdmico menor. Essa ideia corrobora com Lewis
(1954), Kaldor (1956) e Pasinetti (1962) em que, a desigualdade de renda pode gerar altas
taxas de poupanca e grandes niveis de crescimento. Portanto, se o rico tem uma parcela maior

da renda, ou se a renda € distribuida de forma desigual em uma sociedade, as altas taxas de

20 Para uma demonstracdo matemética das informacdes citadas aqui, ver a p.4 de Li e Zou (1998).
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poupanca agregada permitem aumento na quantidade de investimentos e na geracdo de
emprego e renda.

Forbes (2000) realiza uma reavaliacdo entre a relagéo entre a desigualdade e o
crescimento. A autora contesta a crenga predominante na literatura de que a desigualdade de
renda tem um efeito negativo sobre o crescimento econémico. Ela também argumenta que
erros de medicdo e técnicas diferentes de estimacdo (cross-section ou séries temporais)
implicam em niveis de significancia e sinais do coeficiente de desigualdade diferentes.

E usado um conjunto de dados melhorado para reduzir os possiveis erros de
medicdo e estimativa em painel que permite controlar os efeitos especificos de cada pais
invariante no tempo, com a funcdo de eliminar uma fonte potencial de viés de variavel
omitida. Os resultados encontrados levam a interpretacdo de que, no curto e médio prazo,
um aumento no nivel de desigualdade em um pais tem uma relacdo altamente robusta

positiva e significativa com o crescimento econdémico subsequente.

A principal critica sobre os modelos que procuram um efeito negativo da
desigualdade sobre o crescimento posterior € que essa relacdo depende de fatores exdgenos,
como a riqueza agregada, as instituicdes politicas ou o nivel de desenvolvimento. Em termos
econométricos, muitas estimativas desse efeito ndo sdo robustas e quando é realizada alguma
analise de sensibilidade (inclusdo de varidveis explicativas ou dummies regionais) o
coeficiente de desigualdade, embora permaneca negativo, torna-se insignificante (FORBES,
2000).

Forbes (2000, p. 870) também afirma que esses tipos de estudos apresentam dois
potenciais problemas econométricos: erros de medida da desigualdade e viés da variavel
omitida. Erros de medida aleatérios podem gerar uma atenuacdo do viés e reduzir a
importancia dos resultados. Potencialmente mais problemético, no entanto, o erro
sistematico poderia levar a um viés positivo ou negativo, dependendo da correlacdo entre o
erro de medida e as outras variaveis na regressao. O viés de variavel omitida também pode
apresentar problemas, embora seja impossivel prever a direcdo desse viés num contexto
multivariado. De maneira contréria, se a relacdo da desigualdade e crescimento apresentar
fortes correlagBes univariadas com uma variavel omitida, o resultado pode ser um viés

significativo.
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Esclarecendo melhor como a autora realizou sua estimacéo, é valido salientar que
a técnica de estimacdo em painel permite estimar como uma mudanca no nivel de
desigualdade dentro de um pais leva a uma mudanca na taxa de crescimento desse pais. E
usado um modelo linear como em maior parte dos modelos existentes no quadro tedrico e
similar ao empregado por Perotti (1996) mas com a inclusdo de dois tipos de variaveis
dummies (dummy pais e periodo)?. As fontes de dados sobre a desigualdade sdo derivadas
de Deininger e Squire (1996) e a desigualdade é medida pelo coeficiente de Gini. O artigo
foca no crescimento dos paises entre 1966-1995 e utiliza quatro técnicas de estimacéo
alternativas (Efeitos Fixos, Efeitos Aleatorios, Matriz m de Chamberlain e o estimador GMM

de Arellano e Bond).

Apesar de usar o mesmo modelo de Perotti (1996), que encontrou uma relagao
negativa entre a desigualdade e o crescimento, Forbes (2000, p. 878) encontra em todas as
estimacOes um coeficiente positivo e altamente robusto ao nivel de 5% de significancia.
Assim, um aumento de dez pontos no coeficiente de Gini de um pais esta correlacionado
com um aumento de 1,3% no crescimento médio anual durante os proximos cinco anos.
Dentro da andlise de sensibilidade, as estimativas OLS pooled para um periodo de cinco
anos sao insignificantes, porém, quando os efeitos especificos sdo incorporados nesse
modelo, as estimativas voltam a ficar positivas e significativas, sugerindo que o efeito
especifico — pais, invariante — tempo e varidveis omitidas geram um vViés negativo

significante sobre o coeficiente estimado da desigualdade.

Forbes (2000) chama a atencdo para um ponto crucial em abordagens empiricas, as
estimativas encontradas em seu artigo servem de sugestdo e que a relacdo entre a
desigualdade e o crescimento ndo é unanimidade entre os pesquisadores. E necessaria uma
reavaliacdo cuidadosa do sinal, da direcdo e da forca da ligacdo entre estas duas variaveis.
Foram encontradas relacdes robustas mas tendo como premissas as teorias que retratam o0s
efeitos positivos da desigualdade sobre o crescimento econémico, portanto, Sao necessarios
mais pesquisas tedricas e empiricas para avaliar os canais através dos quais, a desigualdade,

0 crescimento e outras variaveis sao relacionadas.

Com a mesma finalidade, Frank (2009) faz uma analise entre a desigualdade de

renda e o crescimento econdémico entre os estados norte-americanos e apresenta um novo

21Para melhor justificativa do uso das varidveis dummies ver a secdo 2 de Forbes (2000).
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painel abrangente de medidas de desigualdade de renda anual a nivel estadual entre 1945 e
2004. Apos a Segunda Guerra Mundial, muitos estados apresentaram uma renda estavel
tendo como parametro de diagndstico a parte da renda formada pelo decil superior, mas em
seguida houve um aumento na desigualdade durante o periodo de 1980-1990. Completa o
objetivo deste artigo, uma analise de longo prazo na relacdo entre desigualdade de renda e
crescimento econdmico e os resultados mostram uma relagdo positiva entre estas variaveis,
com grande contribuicdo da concentracdo de renda na extremidade superior dessa

distribuicéo.

Um painel de dados com N individuos e T periodos de tempo grandes com
observac@es anuais dos quarenta e oito estados contiguos (N = 48 e T = 60) € usado no
periodo 1945-2004 e serve para reavaliar a relacdo empirica entre desigualdade e
crescimento. As medidas de desigualdade s&o provenientes de dados fiscais relatados em
Estatisticas de Renda publicadas pelo 6rgao norte-americano IRS (Internal Revenue Service)
equivalente a Receita Federal. Como € uma medida ampla de renda, além de salarios também
inclui os rendimentos de capital (dividendos, juros, aluguéis e royalties) e rendimento
empresarial (auto emprego, pequenas empresas). Com o uso de seis medidas alternativas de
desigualdade (Top 1%, Top 90-99%, Coeficiente de Gini, indice de Atkinson e = 0,5; indice
de Atkinson £ =1,5 e indice de Entropia de Theil)?® o autor constr6i a medida de
desigualdade que sera usada em suas estimacdes que é a parte (quota) do decil de renda mais
alto (Top) baseado no método de interpolacdo do histograma — dividido sugerido por Cowell
(1995).

A ligacdo entre a desigualdade de renda e o crescimento econdmico € investigada
primeiro a partir de um painel dindmico com uma especificacdo de defasagem distribuida
autorregressiva (ARDL) comum com uma equacao que incorpora o efeito fixo invariante no
tempo para o estado i e o efeito temporal invariante para o estado no tempo t. Um problema
surge se o log do PIB real per capita e a desigualdade de renda sdo nao — estacionarios onde
é necessario fazer testes de cointegracdo entre estas variaveis. Sdo usados varios testes de
estacionariedade de painel de Hadri (2000) e encontrados resultados ndo - estacionarios
consistentes com os dados de Piketty e Saez (2003). Também sdo empregados o teste de Kao

(1999), um teste de Dickey — Fuller aumentado aplicavel a um painel de dados, bem como

22 Para uma melhor discussdo ver o Apéndice A de Frank (2009, p. 65) — Construgdo das medidas de
desigualdade.
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teste de Pedroni (1995, 2004) e um teste Phillips e Perron agrupados — tipo de teste para
dados em painel?®. Os autores, com um nivel de significancia de 1%, rejeitam a hipdtese nula

de auséncia de cointegracao.

A estratégia empirica para analise da associacdo de longo prazo entre a
desigualdade e o crescimento € feita via trés estimadores alternativos de correcéo de erro em
um painel dindmico: o estimador de efeitos fixos (FE), o estimador de médias de grupos
(MG) de Pesaran e Smith (1995) e o estimador pooled (agrupado) MG de Pesaran, Shin e
Smith (1999). Tanto no ARDL (1,1) como no Schwarz Bayesian Criterio (SBC) (3,3)
utilizado nos dois ultimos modelos, a parte (quota) do decil de renda mais alto (Top) e 0
crescimento econémico apresentam uma relacéo de longo prazo positiva e estatisticamente
significativa. Segundo Frank (2009, p. 65), os resultados implicam que um aumento no
desvio padrdo da parte da renda Top 10% estd relacionada a um aumento da taxa de
crescimento de longo prazo da renda real per capita de 0,072% ceteris paribus. O uso de
varias medidas alternativas de desigualdade de renda também encontrou uma relagédo
positiva estimulada principalmente pela concentragdo de renda no interior da extremidade
superior da distribuicdo do rendimento. As limitagdes dos dados da IRS, no entanto, impediu
uma analise da desigualdade na base da piramide, a partir do qual poderia se esperar o efeito

oposto.

Assim, confrontando os resultados desses estudos com os da subsecdo anterior, fica
evidente a ndo-existéncia de unanimidade nos resultados da relagdo desigualdade-
crescimento. Os estudos de Alesina e Rodrik (1994) e Persson e Tabellini (1994) sugerem
uma relacdo negativa. J& as pesquisas de Li e Zou (1998) e Forbes (2000) encontraram uma
relacdo positiva entre a desigualdade de renda e o crescimento econdmico. Os trés canais de
transmissao (Hipo6tese de Kaldor, Custos indivisiveis de investimento e o trade-off entre
eficiéncia e equidade) da desigualdade de renda sobre o crescimento econémico sao usados
de maneira especifica para captar os efeitos positivos. As evidéncias empiricas acima
encontraram efeitos positivos devido em alguns casos, ao uso da hipétese do trade-off entre
eficiéncia e equidade, outras incluiram um novo componente na fungéo de utilidade e outras
usaram dados para estados gracas a homogeneidade presente nos dados sobre a desigualdade

de renda, diferente de um estudo entre o diferencial de crescimento entre paises.

23 Frank (2009) afirma que a cointegracdo estd implicita se existe uma relagéo de longo prazo entre a renda
real per capita e a desigualdade de renda.
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A anélise de algumas estimativas empiricas permitiu o teste para a existéncia dessas
relagdes e dependendo do estimador usado e da hipotese adotada foi encontrado o efeito
positivo. A grande dificuldade surge no uso das medidas de desigualdade, pois podem
apresentar erros de medida devido a comparacdo entre paises desenvolvidos e em
desenvolvimento. O viés de variavel omitida que contém o nivel de desenvolvimento das
instituicdes de cada pais, 0 grau de mudanca tecnoldgica e os erros de medida podem

influenciar na direcéo e no sinal da relacdo entre desigualdade e o crescimento.
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4 Crescimento e Desigualdade na America Latina

Esta secdo fard uma exposi¢cdo dos efeitos das crises sobre as economias latino-
americanas, com a apresentacao das variaveis que influenciam as suas taxas de crescimento.
Serdo exibidos motivos para considerar essa regiao como a mais pobre e mais desigual do
mundo, como também, a ligacdo entre os dados e o comportamento da economia nesse

periodo com o modelo tedrico proposto nessa pesquisa.

4.1 Perspectivas Histdricas e Efeitos das Crises Econémicas na América Latina

De acordo com Prebisch (1962), a América Latina era considerada uma parte da
periferia do sistema econdmico mundial, com o papel especifico de produzir alimentos e
fornecer matérias primas para as na¢des desenvolvidas. Por desenvolver-se inicialmente com
atividades primarias, em termos de trocas internacionais, 0s paises que compdem essa regido
apresentavam menores niveis de produtividade no esquema da divisdo internacional do
trabalho. A solucdo para o problema de baixa produtividade, segundo o autor, da-se via
industrializacdo o que possibilita a elevacdo progressiva do nivel de vida da populagéo. 1sso
é possivel com a importacao de bens de capital e aumento da exportacdo de matérias primas.

Portanto, quanto mais ativo for o comércio exterior da América Latina, maiores
serdo as possibilidades de aumentar a produtividade de seu trabalho, mediante formacao
intensa de capitais. A solu¢do ndo esta em crescer em funcéo do comércio exterior, mas saber
extrair, de um comércio exterior cada vez maior, 0s elementos propulsores do
desenvolvimento econdmico (PREBISCH, 1962). A Tabela 01 expde a trajetoria da
Formacdo Bruta de Capital (F.B.C.), Valor Adicionado da Industria (V.A.l), Valor
Adicionado de Manufatura (V.A.M.), Comércio, Formag&o Bruta de Capital Fixo (F.B.C.F.)
e Valor Adicionado pela Agricultura (V.A.A.) entre 1970 e 2010, e procura mostrar a
importancia de aliar-se formacéo bruta de capital com o valor adicionado pela indUstria para
possibilitar maiores taxas de crescimento do PIB per capita da regido.

Um fato importante, € que com a crise da década de 80, a regido apresentou uma
queda na formacé&o bruta de capital e no valor adicionado pela industria de 3,99% entre 0s
anos de 1981 a 1985, mas manteve um aumento consideravel no comércio externo, onde

configura nesse mesmo periodo 31,51% do PIB.
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Tabela 01: Comportamento das Variaveis ao longo do tempo

ANos F.B.C.2 V.A.lP V.AM.C Comércio? F.B.CFt V.AAf

1970-1975 7,77 5,52 4,68 26,07 20,50 12,75
1976-1980 5,51 5,89 4,67 29,93 22,35 11,41
1981-1985 -3,99 -3,99 0,29 31,51 19,60 10,00
1986-1990 1,76 2,05 2,50 34,91 19,44 9,66
1991-1995 6,01 2,93 2,54 36,28 18,67 7,64
1996-2000 4,84 2,43 2,21 41,93 19,07 5,97
2001-2005 2,47 2,47 2,39 47,00 18,49 5,81
2006-2010 6,50 2,70 2,06 49,16 20,42 5,08

Fonte: Elaboracéo propria, a partir de dados do Banco Mundial. (*) Nota: 2 Formacao Bruta de capital
é medida pela taxa de crescimento (%) anual da formag&o bruta de capital baseada em moeda local constante
(agregados sdo baseados em dolares constantes de 2005); ® Valor adicionado da Industria ¢ medido pela taxa
de crescimento (%) anual do valor industrial agregado com base em moeda local constante (US$ 2005); ¢ Valor
adicionado de Manufatura é medido pela taxa de crescimento (%) anual do valor agregado da manufatura com
base em moeda local constante; “ Comércio é a soma das exportacGes e importaces de bens e servigos medidos
em percentual do produto interno bruto; ¢ Formacdo Bruta de Capital Fixo inclui melhoramentos de terrenos,
maquinas, instalagbes e compras e é medido em percentual do PIB; fValor Adicionado da Agricultura inclui
silvicultura, caga e pesca, bem como o cultivo de culturas e produgdo de gado e é medido em percentual do
PIB .

A formacdo bruta de capital fixo da América Latina manteve-se praticamente
estavel, oscilando em torno de 18 a 22% do produto interno bruto entre 1970 e 2010. Em
termos de comparacdo, a dos Estados Unidos encontra-se no intervalo de 20 a
aproximadamente 24% do PIB nesse mesmo periodo e com uma formacéo bruta de capital
sempre acima dos 20%, enquanto que na América Latina ndo atingiu 8% de crescimento
anual.

Também vale destacar na tabela 01 acima que, tanto o valor adicionado pela
manufatura como o adicionado pela agricultura apresentaram queda ao longo do tempo; ap6s
1986, a manufatura contribuiu entre 2,00% e 2,50% a.a. e a agricultura caiu de 9,66% a
5,08% do PIB. Isso mostra a necessidade de politicas de fomento a esses setores para
possibilitar a recuperacdo da competitividade com o setor externo, assim como um aumento

de produtividade nos respectivos setores da economia da regido.
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Na verdade, e considerando que este foi um periodo marcado por vérios choques da
economia mundial, as economias latino-americanas nao lograram pér em préatica um padréo
de desenvolvimento, baseado nos empréstimos estrangeiros, em que a taxa de crescimento
do valor novo superasse a taxa de juros. Em consonancia com este quadro, ja no inicio dos
anos 1980, os paises da regido passavam a implementar um esforgo exportador desmesurado
com o Unico proposito de criar receitas em divisas estrangeiras necessarias ao pagamento do
servico da divida (BALANCO et al, 2003).

Como exemplo, apenas para ilustrar as consequéncias de baixo nivel de formacéo
bruta de capital fixo e a queda da manufatura, com uma analise fixada em 1985, Kilsztajn
(1998) compara a margem de lucro, a relacdo capital-produto e a taxa de lucro dos paises
industrializados e da América Latina, como também discute a relacdo entre a taxa de lucro
e o nivel de produtividade e salario dessas economias.

Segundo Kilsztajn (1998, p. 68):

[...] seria importante salientar que, embora com o dobro da margem de lucro, a
América Latina apresenta a metade da relagéo investimento/excedente dos paises
industrializados. Desta forma, em moeda local ou em ddlares, a participagdo da
formacéo bruta de capital no produto da América Latina acaba por ser igual a taxa
de investimento dos paises industrializados. Entretanto, devido a diferenca dos
precos dos bens de producdo em relagdo aos precos dos bens de consumo nos
paises industrializados e na América Latina, em paridade do poder de compra das
moedas (PPP), ou seja, em termos reais, a taxa de investimento dos paises

industrializados é 60% maior que a taxa de investimento dos paises da América
Latina.

Logo, baixos niveis de produtividade e competitividade em relacdo aos paises
desenvolvidos podem ser um dos varios motivos para contribuir com menores taxas de
crescimento econdmico na regido e o aumento da pobreza e da desigualdade em suas
maltiplas dimensBes. Outros autores defendem a hip6tese da desigualdade de renda
persistente ao longo do tempo nas estruturas sociais da América Latina. Birdsall et al. (1995)
realizam uma comparacdo entre o desempenho da economia da América Latina e do Leste
Asiatico entre 1960-1985, como também, os impactos da desigualdade de renda sobre o
crescimento econbémico e apontam o0s motivos para a efetivacdo de uma enorme
concentracédo de renda.

Segundo Birdsall et al. (1995), a elite politica da América Latina ndo realizou uma
reforma agréria abrangente, os investimentos do governo em educacgdo eram voltados para
as familias ricas, ndo existiam incentivos para o desenvolvimento da agricultura e das

exportagdes, o0 que resultou em um crescimento lento da demanda de méo-de-obra. Esse
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menor nivel de demanda por mao-de-obra aumentou a quantidade de subempregados e
desempregados, incentivando a criacdo de programas de transferéncia de renda.

Diante de um cenario de pobreza crescente, surgiram regimes populistas que
utilizavam a redistribuicdo de renda as familias em situacdo de vulnerabilidade. Ha uma
contribuicdo a falta de incentivo no mercado de trabalho, o que também prejudica a
produtividade dos trabalhadores. Mas, como em toda nacdo que apresenta um sistema
ineficiente de arrecadacéo e predominam empregos com baixo nivel de produtividade, esses
programas tornaram-se fiscalmente insustentaveis e atrasaram o crescimento. Isso tudo
resultou na persisténcia de grandes niveis de desigualdade e pobreza e na mitigacdo do
crescimento da economia.

Em relacdo a redistribuicdo de renda, o modelo tedrico assume a hipétese do eleitor
mediano em que o0s agentes pobres preferem transferéncias diretas em relacdo ao
investimento pablico se a desigualdade é alta. Em um cenério de baixa desigualdade, como
maioria na sociedade, os pobres preferem investimento em bens publicos no lugar de
transferéncias de montante fixo. Portanto, quanto menor a desigualdade, maior a capacidade
do governo em ofertar bens publicos, devido a maior capacidade de arrecadacéo.

Como citado anteriormente, 0 aumento de pessoas em situacdo de pobreza levou ao
aumento do papel do Estado em politicas de bem-estar social, principalmente em épocas de
crise, indo de encontro com o papel do setor publico no modelo de um agente representativo
da proxima secdo.

Outro grande problema analisado diz respeito a relacdo entre a desigualdade de renda
e a demanda por escolaridade. De acordo com Birdsall et al. (1995, p. 282):

[...] os niveis educacionais inferiores & média registrados na América Latina
contribuiram para a existéncia de niveis de desigualdade nas remuneragdes
superiores @ média. Também existiu um efeito de retroalimentagéo, fechando um
circulo vicioso, entre a elevada desigualdade e as baixas taxas de matricula. A
elevada desigualdade da renda limita a demanda de educacdo das unidades
familiares e provavelmente reduz a oferta publica. Devido as limitagGes
orcamentarias e imperfei¢des no mercado de capital, as unidades familiares pobres
ndo realizam investimentos de capital humano em seus filhos, mesmo quando a
rentabilidade é elevada. A urgente necessidade de utilizar a renda simplesmente

para subsistir exclui investimentos de alta rentabilidade e limita a demanda por
educacéo.

O baixo nivel de escolaridade e o aumento da desigualdade contribuiu com baixas
taxas de crescimento da economia latino-americana em comparagdo com o Leste Asiatico.

Birdsall et al. (1995) afirmam que isso acontece devido as desigualdades na distribuicéo da
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educacdo e da renda terem um grande impacto negativo sobre a taxa de crescimento
econdmico. O resultado dessa desigualdade na educagdo em dimensdes quanti e
qualitativamente, mitigou o crescimento da America Latina, ndo permitindo chances de
aumentar a produtividade dos trabalhadores. Outro problema também surgiu, ao considerar-
se a pouca oferta de méo-de-obra qualificada e em contrapartida uma maior remuneragéo
dos trabalhadores com esse perfil, possibilitaram a ampliacdo da concentracdo de renda.
Como dito no paragrafo anterior, existe um circulo vicioso entre o crescimento, a
desigualdade de renda e no campo microecondmico, o investimento em capital humano. A
pouca renda limita apenas investimentos de subsisténcia e diminui a procura por

qualificagéo.

O modelo tedrico desenvolvido no capitulo 5, fard uma ligacdo com os efeitos da
desigualdade de renda (proxy para ativos) no curto e no longo prazo e suas implicagdes no
crescimento econémico dos paises selecionados da América Latina. Assumem-se dois
pressupostos para a introdugdo do efeito positivo de curto prazo da desigualdade. O primeiro
pressuposto assume que a dotacéo (wR(Dt)) (renda) dos individuos ricos Ihes permite
alcancar um elevado nivel de produtividade. J& a dotacdo dos individuos pobres fica abaixo
de um ponto critico (w®), assim ter-se-4 w”(D,) < w® < wR(D,).O segundo considera
um ambiente com atritos (fricgdes) no sistema financeiro, o que caracteriza as imperfei¢es
no mercado de crédito. A andlise anterior feita por Birdsall et al. (1995) sobre a relagdo entre
a desigualdade de renda e a demanda por escolaridade justifica o diferencial no nivel de
produtividade apresentado historicamente na regido e consequentemente 0 uso desses
pressupostos para captar que em um primeiro instante, alta desigualdade significa que uma

parcela maior do ativo produtivo é usada em empresas que produzem numa escala eficiente.

Um dos pressupostos presentes no modelo teérico sobre a dotacdo dos agentes,
afirma que a desigualdade pode mudar exogeneamente, mas com probabilidades especificas.

Como sera demonstrado abaixo através de dados, hd uma probabilidade superior a 50%
(n > %) da desigualdade atual ser igual & desigualdade passada (D; = D;_,). Portanto, um
alto valor de & evidencia forte persisténcia da desigualdade, principalmente em periodos de

crise na América Latina.

Segundo Martins (2014), as decadas de 1980 e 1990, apresentaram picos

inflacionarios, dotados de crises num contexto econdmico bastante instavel. O resultado
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disso foi 0 aumento de pessoas em situacdo de pobreza e, posteriormente, a ampliacdo do
papel do Estado com politicas redistributivas com o propdsito de reduzir as desigualdades
de renda. Os anos 1980, na América Latina, ficaram conhecidos como “a década perdida”,
no &mbito da economia. Das taxas de crescimento do PIB a aceleracéo da inflacdo, passando
pela producdo industrial, poder de compra dos salérios, nivel de emprego, balangco de
pagamentos e inimeros outros indicadores, o resultado do periodo é mediocre. No Brasil, a
desaceleracdo representou uma queda vertiginosa nas médias historicas de crescimento dos
cinguenta anos anteriores (MARANGONI, 2012).

O desempenho da economia brasileira, durante a década de 80, por conta da crise
externa, foi decepcionante. As taxas de crescimento do PIB apresentaram uma tendéncia
declinante. Em 1980, Gltimo ano da expansdo, a taxa de crescimento situou-se em 10,2%. Ja
em 1981, esse percentual recuaria para -4,3%. A recessdo somente foi interrompida em
meados da década (84-85). Verificaram-se grandes superavits comerciais e, em 1986, foi
lancado o Plano Cruzado, que gerou um clima de euforia no pais e a falsa percepc¢éo de que
o0s problemas decorrentes da administracdo da divida haviam sido superados. A derrocada
do Plano Cruzado levou o pais a um novo ciclo recessivo. Os Planos Bresser e Verdo ndo

conseguiram frear a crise e tampouco o processo inflacionario (MARCIO, 2012).

A América Latina apresentou 0 mesmo cenario com gueda consideravel em muitos
indices. Como exemplo, de acordo com Fiori (1999), houve uma impressionante queda da
taxa média anual de crescimento do PIB. Em sua fase de recessdo (1980-1985), a taxa anual
do PIB desta regido crescia em média 0,6%, ja em sua fase de recupera¢do (1985-1990), ela
subiu ndo mais que 1,9%. As importacdes reduziram-se a média anual de 8,1%, contudo, o
fraco desempenho das exportacdes (0,8%) era reflexo da queda dos indices dos precos
médios do principal produto de exporta¢des da regido, as commodities, as quais cairam 20%
em termos nominais (LOPES, 2011).

A tabela 01 demonstra os efeitos causados pela crise no setor produtivo, com a
queda na formacdo bruta de capital e no valor adicionado pela industria e a manufatura no
periodo entre 1980 e 1990. O resultado da diminuicdo desses indicadores em comparagao
com o PIB corrobora a chamada década perdida e representou uma grande perda para grande
parte da populacdo. A queda na producéo industrial e no nivel de emprego contribuiu com o
aumento de pessoas abaixo da linha da pobreza e consequentemente, com uma maior

instabilidade politica na América Latina, ndo criando um ambiente apto para investimentos.
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Alves (2010) também considera os anos 80 uma década perdida, afirmando que a
renda per capita caiu de $3.620 ddlares em 1980 para $3.321 dolares em 1990, e a0 mesmo
tempo, o percentual da populacdo abaixo da linha de pobreza subiu de 40,5% para 48,3% no
mesmo periodo. Logo, torna-se evidente que, a queda da renda per capita e 0 aumento no
percentual de pessoas vulneraveis, intrinsecos a crise, colocaram quase metade da populagao

latino-americana em situacao de pobreza.

Houve uma certa melhora na década de 1990, com a recuperacdo da renda e a
diminuicdo da pobreza até o ano 2000. Ainda, de acordo com Alves (2010), em 1994 a renda
per capita voltou ao patamar de 1980, embora a pobreza tenha caido apenas para 45,7%,
mantendo-se acima daquela registrada em 1980. No ano de 2000 a renda per capita chegou
a $3.886 dolares e a pobreza a 42,5%. Os dois primeiros anos do terceiro milénio foram de
crise com a renda per capita caindo para $3.746 dolares em 2002 e a incidéncia de pobreza

subindo para 44,3%.

O nivel de pobreza e da renda per capita provocou o aumento da desigualdade de

renda entre os paises que compdem a Ameérica Latina. Segundo Estenssoro (p. 124, 2003):

[...] quanto & distribuicdo da renda, a CEPAL (2001) afirma que a participacdo dos
10% mais ricos é muito elevada e que em alguns paises captam mais de 35% da
renda total, superando em muitos casos em mais de 20 vezes a renda dos 40% mais
pobres. Por sua vez, cerca de 70% dos habitantes da regido vivem em domicilios
com renda inferior a média. Durante os anos 1990, apesar de muitos paises terem
expandido a economia e aumentado o gasto social, a regido ndo conseguiu
melhorar a distribuicdo de renda. A exce¢do foi 0 Uruguai (Gini de 49,2 em 1990
e 44,0 em 1999). O coeficiente de Gini aumentou entre 1990 e 1999 no Brasil
(62,7 para 64,0) e na Argentina (50,1 para 54,2), enquanto que no México ficou
estavel (53,6 e 53,9).

A perda de credibilidade com relacdo aos investimentos externos, diminuicdo nas
linhas de financiamento para obras de infraestrutura na regido e a discussdo do papel do
Estado na conducgdo da politica econdmica estimularam o questionamentos de 6rgdos
externos como o Fundo Monetério Internacional (FMI) e o Banco Interamericano de
Desenvolvimento na solucéo da crise da década de 80. O Estado do Bem-Estar Social é
guestionado e torna-se inviavel diante do cenario de crise fiscal e aumento dos
endividamentos internos e externos. O Consenso de Washington em 1990 apresentou

recomendacdes sobre a disciplina fiscal, prioridades nas despesas publicas, reforma de
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impostos, taxas de juros, de cambio, politica de comércio, investimento estrangeiro direto,
privatizacOes, desregulamentacdo e os direitos de propriedade.

As recomendacdes de Washington, no final da década de 1980, sdo precisamente
recomendagdes econdmicas com o objetivo de “arrumar a casa” e dar passagem ao capital
externo a Regido que havia se fechado a ele, pois, com o passar do tempo, a Regido tornara-
se protecionista, ou porque, em funcdo de sua instabilidade econémica, afugentara os
investimentos externos e porque o tamanho do Estado deveria ser reduzido. Deve-se
considerar que o “Consenso”, em si, em nenhum momento sugere ou apresenta a expressao
“Estado minimo”, mas acredita que a saida para a crise ¢ a disciplina fiscal, a prioridade de
despesas e funcgdes (o que vai ao encontro da teoria da “crise fiscal” quando salienta a

importancia dos gastos com o objetivo de aumentar a rentabilidade do capital) (BEM, 2005).

A crise fiscal que ocorrera na regido entre 1980 e 1990 tornou muitos paises
dependentes do financiamento externo. De acordo com Balanco, Pinto e Milani (2003, p.
678):

[...] para estes paises a cristalizacdo deste quadro deletério deu-se mediante a
fixacdo de um processo estrutural de reproducdo da dependéncia e da crise.
Evidentemente, este processo corresponde ao endividamento, o qual nada mais
representa do que a colocagdo em prética pelos paises centrais de medidas voltadas
para o enfrentamento da queda da taxa geral de lucro. Os fluxos de capitais
passaram a migrar do centro para a periferia latino-americana, primeiro como
capitais de empréstimos e, depois, como capitais volateis especulativos. Isto quer
dizer que a chamada globalizacéo do capitalismo tem entre suas componentes uma
estrutura representada pelo aprofundamento da dependéncia dos paises atrasados
através do processo de endividamento. Portanto, as reformas neoliberais, iniciadas

no comeco dos anos 1990, viabilizaram o aprisionamento destes paises em uma
teia de vinculos que os prendem a esta situacdo de beco sem saida.

Como ja mencionado, a renda per capita volta a cair no inicio dos anos 2000 com
uma nova crise, diminuindo para $3.746 délares em 2002, a incidéncia de pobreza subindo
para 44,3% e a desigualdade aumentou entre 1990 e 1999 como afirmado por Estenssoro
(2003). De acordo com Singer (2009), A América Latina, como regido bastante vulneravel,
também ¢é atingida fortemente pela crise mundial de 2008. Mudancas das condigdes
econdmicas externas, como fuga das divisas fortes aos paises desenvolvidos, extin¢do do
crédito externo e grande reducgdo das exportacGes e das entradas de investimentos diretos

estrangeiros sao caracteristicas pertencentes a regido durante este periodo.
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No caso do Brasil, embora os bancos privados nacionais ndo tenham sofrido perdas
por efeito da crise dos créditos hipotecérios estadunidenses, eles se entregaram ao panico e
comprimiram a oferta de crédito, punindo os bancos menores, dependentes de aplicacdes
(funding) dos grandes bancos, que recebem a maior parte dos depdsitos das empresas e
familias. Os pequenos bancos financiam micro e pequenas empresas, que ocupam grande
parte da populagdo economicamente ativa. A contra¢do de sua atividade provocou reducéo
ponderavel da producéo deste segmento. A grande industria, por sua vez, foi atingida tanto
pela queda das exportagcdes como pela diminuicdo do credito aos compradores de

automaveis, eletrodomésticos e outros bens de valor elevado (SINGER, 2009).

Cano (2009) afirma que a crise de 2008 afetou a América Latina com uma queda
do PIB em 2009, em torno de -2% e recuperacdo em 2010, onde o Banco Mundial estima
em 2%. Dentre os mais desenvolvidos da regido, o México apresenta uma queda entre -5%
a -7%, no caso do Brasil, em cerca de -1% e de 1,5% para a Argentina. Para o autor, desde
agosto-setembro de 2008, surgiram sinais da crise com a desaceleracao, queda de precos,
forte reducdo da producéo industrial e das exportacdes, desemprego etc. A implantacao das
politicas neoliberais mais a crise da divida, colocou 0 México em lugar de destaque nesta
crise, com o grau de manifestacdo maior em grade parte dos paises da regido no ultimo
trimestre de 2008.

Tomando-se o periodo que vem desde a crise de 1982 até 2008, houve uma taxa
média anual do PIB em torno de 2,4%. No caso do Brasil, no periodo 1980-2008, a taxa
média anual foi de 2,6% ou 2,3%, se considerarmos 1980-2004 e separarmos o “Efeito
China”. Ambos, bem abaixo da média regional (CANO, 2009). Lustig et al. (2012)
estudaram o comportamento da desigualdade de renda em 17 paises da América Latina
(Equador, El Salvador, Argentina, Peru, Venezuela, México, Brasil, Republica Dominicana,
Panama, Paraguai, Chile, Bolivia, Costa Rica, Uruguai, Guatemala, Honduras e Nicaragua)
entre 2000 e 2010 e, apontam motivos para seu declinio?, principalmente na Argentina,
Brasil e México. Apos ter aumentado na década de 1990, a desigualdade de renda diminuiu

a partir de 2000 na maioria dos paises. No final de 1990, a América Latina apresentou um

24 Para Lustig et al. (2012) existem duas razdes principais que contribuiram com a queda da desigualdade: 1)
A diminuicdo da distancia de renda entre trabalhadores qualificados e pouco qualificados e 2) 0 aumento das
politicas redistributivas governamentais para as familias pobres.
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Gini médio de 0,530, mas, em 2010, o coeficiente de Gini da renda per capita doméstica

caiu para 0,497.

Em meados dos anos 2000, com um coeficiente de Gini de 0,530, a América Latina
era 18% mais desigual que a Africa Subsaariana, 36% mais desigual que o Leste da Asia e
Pacifico e 65% mais desigual do que os paises desenvolvidos. Por volta de 2010, o
coeficiente de Gini da distribuigdo de renda familiar per capita variou de 0,387, 0,442 e
0,453 na Venezuela, Argentina (area urbana) e do Uruguai, respectivamente, e para 0,556 e
0,567 na Bolivia e Honduras (LUSTIG et al., 2012).

No quesito importagdes e exportacdes, a tabela 02 apresenta dados das trés maiores
economias da regido e do Chile. Vale salientar que, apesar de estruturas produtivas e de
exportacGes diferenciadas, os efeitos negativos de porte sdo parecidos. Deste modo, o total
das duas categorias que formam a balanca comercial cairam de maneira consideravel, bem
acima da média regional. No caso do Brasil, as maiores reducfes foram nas exportacdes de
produtos basicos agropecuarios, petréleo e minérios. O ano de 2009 apresentou certa

recuperacao gracas a retomada parcial dessas exportacdes para a China (CANO, 2009).

Tabela 02: Efeitos da Crise sobre a Balanga Comercial

Jan./ul. 2009/2008 (%)*

Exportac0es totais 3 Produgdo industrial
) o Importagoes .
industriais manufatureira
Argentina -21 -16 -39 -2
Brasil™ -25 -32 -29 -12
Chile -35 -21 36 -10
México -31 26 -33 -18

Fonte: Cano (2009). * Cifras arredondadas. ** Exportagdes e ImportacGes Totais: Jan./Out.; Exportaces

Industriais e Producéo Industrial: Jan./Set.
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4.2 Comportamento do Crescimento Econdmico e da Desigualdade de Renda

A partir de agora, sera feita uma analise do comportamento da taxa de crescimento
do PIB per capita dos onze paises selecionados da América Latina e do nivel de desigualdade
de renda. Um estudo do Programa das Nagbes Unidas para os Assentamentos Humanos
(ONU-Habitat) destaca o forte crescimento do PIB brasileiro, de 1970 a 2009, deixando para
trds 0 México e os paises que formam o Cone Sul — Argentina, Chile, Uruguai e Paraguai.
Hoje, o PIB do pais representa 32% do total do PIB da América Latina. Mas quando se
analisa o PIB per capita, o Brasil ocupa uma modesta 13?2 colocacgéo, de pouco mais de US$
4 mil por ano, abaixo da média latino-americana e dos paises mais desenvolvidos da regido,
como México, Chile, Argentina e Uruguai, e até mesmo da Venezuela, que tem a economia
muito dependente do petr6leo. O Brasil ainda perde para a maioria dos vizinhos na questao
da pobreza. Pouco mais de 20% da populagdo vivem em situacdo de indigéncia, percentual
maior do que no Uruguai, na Argentina, no Chile e no Peru. Costa Rica e Panama também
ficam a frente do Brasil, com menores percentuais na taxa de pobreza urbana (TABAK,
2012).

A tabela 03 abaixo contém os dados referentes a taxa de crescimento do PIB per
capita dos paises da América Latina e dos Estados Unidos entre 1970 e 2009, e foram obtidos
dos Indicadores de Desenvolvimento do Banco Mundial. Ja a tabela 04 apresenta os dados
sobre o indice de Gini de maneira decenal, baseados em pesquisas domiciliares primarias
obtidas a partir de 6rgdos de estatistica e departamentos governamentais nacionais do Banco
Mundial. A priori, uma analise do comportamento do produto de cada pais que compdem a
amostra ao longo do tempo, demonstra grandes oscilacbes na taxa média anual de
crescimento e uma grande vulnerabilidade as crises externas, sobretudo nos periodos de alta

inflacdo e do aumento do endividamento de cada nagéo.

A partir de 1990, ocorreram trés grandes ciclos na economia latino-americana. A
fase ascendente do primeiro desses ciclos foi iniciada gracas ao renovado acesso aos
mercados internacionais de capitais em meados dos anos 1990. A transferéncia liquida de
recursos através da conta de capitais, que tinha sido negativa com a crise da divida, voltou a
ser novamente positiva. Apesar do tropeco temporario que representou a crise do México

em meados de 1994, a abundéancia de financiamento externo continuou dando suporte ao
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crescimento econdmico, até que a crise das economias emergentes, iniciada no Leste
Asiatico em 1997 e depois estendida a Russia e maior parte do mundo em desenvolvimento
em 1998, provocou uma brusca e acentuada interrupcdo do financiamento externo, com a
excecdo dos fluxos de investimento estrangeiro direto. O efeito regional foi uma grande
desaceleracdo ou aberta recessao, em um amplo conjunto de economias, especialmente na
América do Sul, e uma nova meia década perdida em termos de desenvolvimento econémico
(BERTOLA e OCAMPO, 2015).

O segundo ciclo caracterizou-se por uma expansao extraordinéria entre 2004 e
2007, de fato a mais importante vivida pelas economias latino-americanas desde a expanséo
ocorrida em 1967-1974. Esse fato é ainda mais importante quando se observa a média ndo
ponderada das taxas nacionais de crescimento, que indica que a fase recente de rapido
crescimento foi menos dependente das grandes economias da regido do que antes. A
expansédo baseou-se, desta vez, ndo apenas em um novo auge do financiamento externo, mas
também na sua combinacdo com uma bonanca excepcional dos precos dos produtos

primarios e altos niveis de remessas de trabalhadores migrantes.

O conjunto de fatores favoraveis perdeu forca a partir de 2007 (remessas) e meados
de 2008 (final do crescimento do preco dos produtos primarios) e transformou-se em um
choque externo negativo, como parte da crise financeira internacional de setembro de 2008
e da Grande Recessdo mundial subsequente. J& no inicio desse Ultimo ano varias economias
da regido tinham sofrido uma desaceleracdo substancial e, no Gltimo trimestre, todas
entraram em franca desaceleracdo. O efeito geral foi uma contracdo da economia latino-
americana de 2,1% em 2009, a pior desde a crise da divida. O conjunto de fatores adversos
comegou a ser revertido em meados de 2009, com uma forte retomada do crescimento de
6% em 2010. Esse ano pode ser considerado como o inicio de uma nova fase, embora as
taxas de crescimento da regido tenham caido novamente em 2011 em meio a continuada
incerteza da economia mundial ap6s a Grande Recessdo (BERTOLA e OCAMPO, 2015).

Com a analise da tabela 03 abaixo, observa-se baixas taxas de crescimento dos
paises da América Latina, em que apenas na década de 70 e de 90, a taxa média de
crescimento foi proxima dos 6%. A taxa média anual de crescimento do produto per capita
chileno no periodo de 1970 e 2009 foi de 2,73%, configurando-se como a maior taxa da

regido. O Chile é o pais mais competitivo da América Latina, em 35° lugar no ranking geral,
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seguido do Panama (50° lugar). A economia chilena destaca-se por sua economia estavel nos
tempos de crise e sélidas instituicdes, alem de ter eficientes mercados financeiros e alta
prontiddo tecnoldgica. A Colémbia vem apresentando melhoras nos ultimos anos e ganhou
cinco posicdes (RELATORIO GLOBAL DE COMPETITIVIDADE 2015-2016).

Tabela 03: Taxa Média Anual de Crescimento do PIB per capita dos paises da
América Latina e Estados Unidos (%o)

Paises 1970-1979  1980-1989  1990-1999  2000-2009  1970-2009
Argentina 1,31 -2,23 3,20 1,95 1,05
Bolivia 1,82 -2,47 1,97 1,88 0,80
Brasil 5,87 0,81 0,28 2,05 2,25
Chile 0,79 2,12 5,90 2,55 2,73
Coldmbia 3,38 1,20 1,13 2,78 2,12
Equador 4,36 0,10 0,12 2,15 1,68
Estados 2,46 2,20 1,97 0,86 1,87

Unidos

Meéxico 3,35 0,12 1,68 0,39 1,39
Paraguai 5,65 2,00 0,68 0,33 2,17
Peru 1,22 -191 1,37 3,72 1,10
Uruguai 2,33 0,06 2,98 2,02 1,85
Venezuela 1,05 -2,74 0,29 2,20 0,20

Fonte: Elaborag&o prdpria, a partir de dados do Banco Mundial.

O Brasil apresentou um crescimento de 2,25%, seguido do Paraguai com 2,17% e
Colémbia com 2,12%. As menores taxas sdo apresentadas pela Venezuela e Bolivia,
respectivamente, de 0,20 e 0,80%. O Brasil, o Chile, a Colémbia e o Paraguai apresentaram
crescimento médio maior que o dos Estados Unidos, que foi de aproximadamente 1,87%.
Uma das possiveis explicacbes para esse desempenho da taxa de crescimento norte-
americana seria a existéncia de uma relacdo inversa entre o nivel de renda per capita e o
crescimento do PIB, corroborando a convergéncia condicional pertencente aos modelos

neoclassicos de crescimento.

Essas baixas taxas de crescimento dos paises latino-americanas em comparacao

com o Leste Asiatico, afetou profundamente o nivel de emprego, a producéo industrial e o
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nivel de bem-estar da regido. A regido da América Latina e do Caribe, como um todo, teve
a sua década perdida nos anos 1980 com a queda da produtividade média do trabalho, o que
ficou atestado pelo crescimento negativo de seu PIB per capita, em torno de -0,9% ao ano.
Na década seguinte apresentou um mediocre crescimento de 1,5%, pouco mais que
compensando as enormes perdas sofridas por essa regido na década anterior. O mau
desempenho de suas trés principais economias — o Brasil, 0 México e a Argentina -, vitimada
por recorrentes crises externas ao longo das duas décadas, é responsavel, em larga medida,
pelo fracasso dos paises centro e sul-americanos em termos de crescimento e de elevacdo de
seus niveis de bem-estar (GALVAO, 2007).

A tabela 04 dispde os dados sobre a concentracdo de renda ao longo do tempo dos
paises latino-americanos. A Argentina e a Bolivia evidenciaram aumento da desigualdade
de renda entre 1970 e 2000 e em contrapartida, em 2010 o Gini caiu para 0,4500 e 0,5450,
respectivamente. A queda na formacao bruta de capital e no valor adicionado pela indUstria
pode ter contribuido para que esses dois paises exibissem na década de 80, taxas de
crescimento negativas cooperando com a persisténcia da desigualdade de renda. Os paises
restantes, com excecdo do Brasil, tiveram grande oscilagdo entre uma década e outra, mas
entre 2000 e 2010 houve queda na desigualdade com a contribuigdo do crescimento da

economia e em alguns casos, a efetivacdo de politicas de redistribuicdo de renda.
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Tabela 04: Indice de Gini de Concentragio de Renda

Paises 1970 1980 1990 2000 2010
Argentina 0,3610 0,4160 0,4310 0,5100 0,4500
Bolivia 0,4967 0,5264 0,5450 0,6220 0,5450
Brasil 0,6470 0,5600 0,6060 0,5920 0,5105
Chile 0,5010 0,5000 0,5740 0,6140 0,5435
Coldmbia 0,5560 0,5880 0,5495 0,5780 0,5600
Equador 0,6830 0,5312 0,5589 0,5670 0,4700
México 0,5830 0,5195 0,5527 0,5566 0,4660
Paraguai 0,4286 0,4352 0,3980 0,5400 0,5000
Peru 0,5940 0,5628 0,4792 0,4930 0,4500
Uruguai 0,3980 0,4250 0,4422 0,4400 0,4350
Venezuela 0,6220 0,4100 0,4250 0,4400 0,3650

Fonte: Dados do Banco Mundial.

A literatura sugere que na década de 1970 a desigualdade caiu em varios paises, tais
como México, Panamd, Colémbia, Peru e Venezuela e aumentou em algumas economias do
Cone Sul — Argentina, Chile e Uruguai (GASPARINI, 2003). A década de 1980, conhecida
como a década perdida devido ao fraco desempenho macroeconémico, também foram
frustrantes em termos de desigualdade de renda. Londofio e Székely (2000) relatam que a
razdo da renda média entres os quintis altos (top) e baixos (bottom) dos paises da América
Latina passou de 22,9 em 1970 para 18,0 em 1982, e subiu de volta para 22,9 em 1991
(GASPARINI et al., 2009).

A tabela 05 abaixo expde a média, a mediana e a média ponderada da distribuicao
da renda familiar per capita medida pelo coeficiente de Gini entre 1990 e meados da década
de 2000 entre os paises latino-americanos. Ao considerar a média e a mediana do Gini, a
desigualdade de renda aumentou nos paises latino-americanos durante a década de 1990 e
teve uma queda na primeira metade de 2000, com os niveis de 2006 semelhantes aos do
inicio dos anos 1990. A ultima analise muda, quando considera-se a média ponderada dos
Ginis: Brasil e México, que representam em conjunto 56% da populacdo da regido,

experimentaram fortes tendéncia a diminuicao da desigualdade, do que o resto dos paises ao
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longo dos anos 2000, de modo que a média ponderada latino-americana é significativamente
mais baixa em meados dos anos 2000, do que no inicio de 1990 (GASPARINI et al., 2009).

Tabela 05: Desigualdade de Renda Familiar na América Latina

Média Mediana Média ponderada
Inicio de 1990 0,520 0,527 0,549
Final de 1990 0,532 0,536 0,555
Inicio de 2000 0,536 0,545 0,547
Meados da década 0,519 0,523 0,527

de 2000

Fonte: GASPARINI et al. (2009).

O Brasil, em comparacdo com os paises que pertencem ao Cone Sul, apresentou
trés intervalos de queda no indice de Gini. Apenas na década de 90 o Gini volta a crescer e
fica em torno de 0,6060. Muitos fatores sdo apontados para a melhora nos indicadores da
economia brasileira no século XXI, desde o aumento na redistribuicdo de renda como
também das exportacdes. Pode-se afirmar que a alteracdo da distribuicdo de renda corrente,
caracterizada por uma queda do grau de desigualdade e pelo aumento real dos niveis de renda
dos diversos estratos, € insuficiente para indicar o ganho de bem-estar auferido pelas
familias, pois este foi potencializado pelo que se chamou de efeito China (responsavel por
baratear os equipamentos domésticos e 0s vestuarios) e pelo acesso ao crédito propiciado
pela estratégia de bancarizacdo da populacdo de baixa renda. Portanto, o crescimento da
economia brasileira, depois de 2004, esteve estreitamente associado ao aumento do consumo
decorrente da populacdo (DEDECCA, 2015).

H& uma sugestdo de uma relacdo inversa entre o crescimento do PIB per capita e
da desigualdade de renda diante dos dados expostos acima. Historicamente, a Ameérica
Latina, enfoque dessa pesquisa, apresentou muitas oscilagbes em seu percentual de
crescimento. O resultado disso tudo, como apontado nas discussfes tedrica e empirica,
contribuiu com baixos niveis de investimento, maior grau de dependéncia externa, altos
niveis de inflacdo, maior instabilidade politica, menor nivel de produtividade, entre outros.

Em termos de bem-estar, grande parte da populacéo ndo recebe o minimo para garantir sua
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sobrevivéncia, com menor oferta de servigos publicos e, principalmente, a realizacdo de

investimentos n&o significativos na educacao.

O Banco Mundial, o Banco Interamericano de Desenvolvimento, a Comissdo
Econdmica para a América Latina e a Organizacdo para a Cooperacdo e Desenvolvimento
Econdmico admitem que a solucdo desses problemas da-se via diminuicao da desigualdade
de renda, com maiores investimentos na educacao (treinamento, qualificacdo e pesquisa),
reformas tributarias, desregulamentacdo em alguns setores produtivos, e o aumento da
competitividade. Altos niveis de desigualdade de renda contribuem com um cenério
macroeconémico volatil e com muitas incertezas, e que no médio e longo prazo mitigardo o

crescimento econdmico pro-pobre.

A persisténcia da desigualdade de renda e da pobreza configuram-se como um grave
problema para a America Latina. Portanto, estudar os efeitos da desigualdade de renda sobre
0 crescimento econdémico das maiores economias da regido e descrever o comportamento do
binbmio desigualdade-crescimento, permite aos formuladores de politica econémica, a
implantacdo de reformas tributarias e politicas que possibilitem o0 aumento no nivel de bem-
estar da populacdo e um ambiente que admita altas taxas de investimento e menos

volatilidade no nivel de producéo econémica.

Na sec¢do 5 seré exposto 0 modelo tedrico que faz a ligacdo entre a desigualdade de
renda (proxy para ativos) com o crescimento econdémico e analisa os efeitos de curto e longo
prazo citados na secdo 2. Como trata-se de um modelo de crescimento enddgeno, serdo
consideradas a existéncia de externalidades learning-by-doing, como também spillovers de

conhecimento.

Para melhor adequacéo do modelo, sdo assumidos nesta analise 0 mecanismo de
que ha uma imperfeicdo no mercado de crédito e o conceito microeconémico de néo-
convexidade na tecnologia de producédo. Para a primeira premissa adotada, no caso de uma
imperfeicdo no mercado de capitais®®, ha um risco moral (moral hazard) ligado ao
repagamento de empréstimos e acaba gerando um spread entre a taxa de juros paga pelos
tomadores e a cobrada pelos agentes emprestadores. Com relagcdo a segunda, Sant’anna

(2004, p. 303) afirma que a suposi¢do de ndo-convexidade do conjunto de producéo é a

25 A imperfeigdo no mercado de capitais pode ser gerada por diversos motivos: tomada de riscos por parte dos
individuos, falta de esforco da oferta de trabalho e custos de transacao.
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forma utilizada para formalizar as diferencas nas oportunidades de producdo ao longo da
distribuicdo de renda. A ideia é de que haja um nivel minimo requerido de investimento para

se ter acesso a atividade produtiva.



62

5 Modelo Tebrico

Nesta secdo sera exibida a discussdo proposta por Halter et al. (2014), na qual esse
procura derivar o canal de transmissédo entre desigualdade de renda e o crescimento
econdémico. A estrutura tedrica que sera apresentada abaixo permite uma trajetéria de
ajustamento n&o-monotonica da producdo?® e conduzira a um modelo tedrico linear de
desigualdade de renda e crescimento econdmico, similar aos utilizados neste tipo de
abordagem.

Os Modelos que apresentam esse tipo de trajetoria sdo chamados de enddgenos, e,
de acordo com Uzawa (1965), Lucas (1988) e Romer (1990) o conhecimento tecnolégico é
disposto livremente na sociedade. O que caracterizara o crescimento de cada pais no longo
prazo, seré o nivel individual de investimento em capital humano (educac&o, treinamento e

pesquisa) que podera contribuir de forma crescente com 0s insumos capital e trabalho.

A hipotese de existéncia de imperfeicbes no mercado de crédito, onde a taxa de
juros para pessoas fisicas € maior do que para credores e da indivisibilidade no investimento
em capital humano, com caracteristicas de uma tecnologia ndo convexa, também foi usado
por Galor e Zeira (1993) em seu modelo tedrico. O resultado que a distribuicdo da riqueza
afeta a atividade econémica no curto prazo deve-se ao pressuposto de que 0s mercados de
crédito sdo imperfeitos. Se o empréstimo é dificil e caro, 0s que herdam uma grande riqueza
inicial e ndo precisam tomar dinheiro emprestado, tém melhor acesso ao investimento em
capital humano como notado por Becker (1975) e Atkinson (1974) (GALOR e ZEIRA,
1993).

A soma dos pressupostos citados no paragrafo anterior e a maneira como as
dotacdes dos agentes sdo distribuidas, afetam a economia no curto e longo prazo. Esta
hipotese leva a economia para multiplos equilibrios de longo prazo o que configura em uma
trajetéria de ajustamento ndo-monotdnica da producdo. Segundo Galor e Zeira (1993), os
modelos de multiplos equilibrios de longo prazo de Azariadis e Drazen (1990) e o de Tsiddon

(1992) também utilizam a hipotese de ndo-convexidade na producao.

26 A ideia € de que haja um nivel minimo requerido de investimento para se ter acesso a atividade produtiva,
portanto, existem diferentes oportunidades de produgdo ao longo da distribuicdo de renda.
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O modelo tedrico usado nessa pesquisa primeiro concentrar-se-a na desigualdade
de riqueza (ativos) e depois, seré feita a ligacdo com a desigualdade de renda. Quando olha-
se para os efeitos da desigualdade no crescimento, ha o interesse, principalmente, nas
maneiras em que a distribuicdo pode afetar o produto agregado e o crescimento atraves do
seu impacto no investimento individual em capital fisico ou humano. O que é relevante
entdo, é a distribuicdo de riqueza, ndo importa se 0s resultados da riqueza sdo da acumulagédo
de rendimentos do trabalho ou rendimentos de capital (AGHION et al., 1999).

Essa discusséo parte de uma economia povoada por familias que se caracterizam
por apresentar horizonte infinito de vida e aversdo ao risco, sendo este ultimo componente
representado pelo fator de desconto B < 1. Todos os individuos derivam utilidade do
consumo de um Unico bem produzido. Dessa forma, as suas preferéncias sdo representadas

pela fungéo de utilidade intertemporal descrita abaixo

U =E¢ {XsZo B Ceasl} s 1)

onde ¢, denota consumo no periodo t e [E, € 0 operador expectativa condicional sobre a
informacdo em t. Os individuos diferem de acordo com suas dota¢des de ativos produtivo

(representado, por exemplo, pelo estoque de capital).

Esta economia é composta por individuos ricos e pobres. Levando em consideracao
que o objeto de estudo é a América Latina, entdo, serd assumido que o nimero de individuos
pobres € maior que o nimero de individuos ricos. A representacdo dos individuos pobres é
dada por uma fracdo o > 1/2 da popula¢do (individuo pobre, representado por P) devido
maior parte da sociedade ser formada por trabalhadores assalariados e sua dotacdo de ativos

assume a forma de w? (D;) < 1, em que 1 é a renda média da economia.

E importante ressaltar que a dotacdo média de ativos da economia é representada
pela unidade, e esse fato implica que os individuos pobres possuem uma dotagédo de ativos

inferior a dotagdo média da economia. Por outro lado, a dotacdo dos agentes ricos (R) é dada

R _ (1~ 0wP (D))
por w®(D;) = ) > 1.

A variavel de estado?’ D, € {L, H} representa o grau de desigualdade de ativos da

economia, onde L significa um baixo grau de desigualdade e H um alto grau de desigualdade.

€690

27 E o menor conjunto de variaveis que determina o estado de um sistema dindmico. Se pelo menos “n
variaveis (X;(t), X,(t), ..., X,,(t)) s@o necessarias para descrever completamente o comportamento de um
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Dessa segmentagdo surge um cenario representado por uma situagdo na qual a dotacéo dos
pobres com baixo nivel de desigualdade é maior que dotacdo dos pobres com alto nivel de

desigualdade, podendo ser descrito por, wP (L) > w? (H).

E importante ressaltar que essa relaco é dindmica e, ao levar-se em consideragio a
historia, é possivel observar que fatores exdgenos, tais como: programas governamentais,
guerras, desastres naturais, dentre outros componentes, podem afetar a desigualdade de
renda dos individuos entre diferentes periodos de tempo. Essa discussdo é levada em
consideracdo neste modelo ao assumir que no inicio de cada periodo pode haver mudanca

na desigualdade de renda por meio de fatores exdgenos.

Um caso particular seria considerar D, = D,_;, com probabilidade = > 1/2 e
D # D;_,, com a probabilidade complementar 1 — . A intuicdo que pode ser retirada
desta discussdo é que ha uma probabilidade maior para que a desigualdade contemporanea
néo se altere em relacgdo a desigualdade passada. Mas, existe uma probabilidade menor que
50%, em que é possivel ocorrerem pequenas alteracGes nos niveis de desigualdade entre
periodos distintos. Tal como apontado por Halter et al. (2014), ressalta-se que quanto maior

o valor de 1r, mais forte é a persisténcia da desigualdade.

Outro fator igualmente interessante e que é importante chamar a atencéo € o fato de
que esses elementos exdgenos também podem conduzir a mudancas nas distribuicdes de
ativos produtivos (capital fisico ou humano)?® entre os individuos. Uma mudanga repentina
na distribuicdo de capital fisico, como pode acontecer aqui, pode ser o resultado de um
evento politico ou um grupo de eventos politicos e permite que uma familia assuma parte
dos ativos da outra®® e promova uma alteracdo na distribuicdo das condi¢des sociais dos

individuos.

[73 1)

sistema dindmico, entdo estas “n” variaveis sdo um conjunto de variaveis de estado. Elas descrevem a resposta
futura de um sistema, dado o estado presente, as excitacfes de entrada e as equagdes que descrevem a dinamica.
28 Cingano (2014) encontra evidéncias para o capital humano como um canal através do qual a desigualdade
pode afetar o crescimento econdmico.

29 Para uma melhor discussdo ver Alesina e Perotti (1993).
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5.1 Tecnologias e Producdo Agregada

Todos os individuos tém acesso a uma tecnologia simples que usa o ativo produtivo
capital fisico como um fator de insumo. Deve-se também considerar que o insumo capital
inclui o capital fisico e humano e no longo prazo apresentam retornos constantes de escala.
Como maior parte da abordagem atual, este modelo incorpora as imperfeicdes do mercado
de capitais, 0 que leva esta tecnologia ser caracterizada por uma ndo convexidade. Uma
situacdo particular seria considerar, para um caso de produtividade relativamente baixa, a
utilizacdo do ativo produtivo esta abaixo de um ponto critico denotado por w®. Em termos

formais, a tecnologia é caracterizada por uma funcéo de producéo

at wX(G): w < w

l h
PwXG):w = w’ b S )

q (a), Gt) = {

onde g é o produto e X(G;) representa o nivel do bem publico fornecido pelo governo.

A oferta do bem publico é caracterizada pela variavel de estado G; € {0,1}. Para
baixos niveis de desigualdade, se o governo investir no bem publico, G, = 1, caso contrario,
G, = 0. Como resultado, temos X(1) — X(0) = AX > 0.

Apbs a exposicdo da funcdo de producdo dessa economia, fica claro que o
comportamento do produto sera ditado pelas oscila¢cdes na desigualdade de ativos e no nivel
do bem publico fornecido pelo governo. A partir de agora, serdo assumidos dois pressupostos
para a introducdo dos efeitos de curto prazo exercidos pela desigualdade e que foram
discutidos na se¢éo 2.

O primeiro pressuposto é representado pelo fato de assumir-se que a dotagdo dos
individuos ricos Ihes permita alcancar um elevado nivel de produtividade (a™).Como
proposto por Halter et al. (2014), este modelo considera a existéncia de diferentes niveis de
produtividade entre as classes sociais para captar o efeito positivo de curto prazo da
desigualdade de renda, atendendo ao trade-off entre eficiéncia e equidade. Logo, a dotagdo
dos agentes pobres fica abaixo do ponto (limiar) critico, w¢ (ainda que D, = L). Impomos
que w? (D;) < w® < wR (D;). Em segundo lugar, assume-se um ambiente com friccGes
no sistema financeiro, como por exemplo, ndo confiar no cumprimento de contratos ex-post.
Em particular, assumimos que o ativo produtivo ndo pode ser negociado (ou seja, comprado

ou emprestado) nos mercados financeiros. A implicacdo dessas duas hipéteses juntas leva
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ao seguinte resultado: 1) os agentes pobres produzem a! w® ( D, ) X(G,) unidades do bem
final, enquanto as empresas geridas pelos empresarios geram a! w® (D, ) X(G,) unidades.

Portanto, a producéo agregada do setor privado é dada por

Y(D;,G.)=(a"— o (a"*— a") w® (D;)) X(G,) (3), note que
a producéo agregada € inferior ao seu primeiro melhor nivel que é igual a a® X ( G, ). Isso
ocorre porque uma fracao positiva do estoque total do ativo produtivo é usado em firmas que

tem uma baixa produtividade média.

Uma analise da equacdo (3) nos da o resultado esperado do efeito positivo de curto
prazo da desigualdade de ativos. Observa-se que o produto agregado é maior no estado de
alta desigualdade (D, = H) do que no estado de baixa desigualdade (D, = L), mantendo
constante o fornecimento do bem publico®. Assim, alta desigualdade significa que uma
parcela maior do ativo produtivo é usada em empresas que produzem numa escala eficiente.
O canal econémico de curto prazo neste modelo destina-se a refletir que em presenca de
friccdes financeiras, alta desigualdade de riqueza pode aumentar rapidamente o estoque de
capital fisico investido em grandes projetos de alto retorno. Neste contexto, assumir

w? (L) < w® parece natural.

Também ¢ possivel considerar uma situacdo na qual a desigualdade ¢ mantida
constante e ocorrendo, consequentemente, um aumento no produto agregado de acordo com
0 aumento da oferta do bem puablico. Logo, Y(H,1)e Y(L,0) representam,

respectivamente, 0s niveis de producdo mais altos e mais baixos possiveis.

Mas como comparar Y (L,1) a Y (H,0)? O primeiro nivel de produto é maior

- X (1)- X (0) ah-al
que o ultimo se X DaP X ©aP (D >0 —;

(C1), ou seja, se o diferencial de

produtividade entre a pequena e a grande firma néo é grande>L.

30 Se w’ (D,) > w, D, =L = Efeito de curto prazo da desigualdade negativo sobre o crescimento
econdmico.

31 Na segdo sobre a vinculagéo da desigualdade de renda ao crescimento da produgdo serd mostrado que a
Condicdo 1 (C1) precisa ser considerada para ser obtido o sinal negativo do efeito de longo prazo da
desigualdade.
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5.2 Setor Publico

Neste topico assumimos que o governo tem acesso a um fluxo de renda de Z unidades
do bem final. Esta renda pode ser decorrente de uma empresa publica, setor de recursos
naturais, entre outros. Em relagdo ao gasto publico, o governo tem que definir G.,; € {0,1}
em cada periodo t. A decisdo de investir é associada com um custo F < Z unidades do bem
final. O excedente orgamentério resultante, Z — G;,F, é distribuido para a popula¢do numa
forma de montante fixo.

Finalmente, assumimos que 0 governo ndo tem escolha para implementar o nivel
de G, preferido pela maioria da populacdo. Como o0s pobres representam mais da metade
da populacdo, a escolha de G, refletird as preferéncias do individuo pobre representativo.

Quando individuos escolhem despesas, D; é do conhecimento comum.

5.3 Descricdo do Padrdo de Equilibrio do Investimento Pablico

Apds a definicdo das varidveis que compdem e definem o orcamento e o
comportamento do governo diante de um cenario de baixa e alta desigualdade, ocorrera a
descri¢do do padrédo de equilibrio do investimento publico e também seré discutido como
mudangas na desigualdade de ativos afetam o produto agregado ao longo de diferentes

horizontes temporais.

Considere a seguinte notagdo: V* (D, G,) é uma funcdo valor associada com a
funcdo de utilidade intertemporal (1) para um membro representativo do grupo i € {P, R},
onde D; e G; sao as duas variaveis de estado. Logo, ao pensar sobre o nivel preferido pela
sociedade do bem publico no periodo t + 1, o individuo pobre representativo (ou seja, 0
agente decisivo) tem que resolver um problema recursivo da forma

VP(Dt' Gt):G mag% 1}{al w® (D) X(Gy) + Z— GpyqF+ ﬁEt{VP (D11, Ger1)} 3 (4),

t+1 €10,

uma solucéo para esse problema é uma funcéo politica G,,, = G* (D;, G.) que da o nivel do
bem publico no préximo periodo, G;,1, como uma funcdo das duas variaveis de estado. A

proposicao seguinte caracteriza essa fungéo politica.



68

PROPOSICAO 1. O equilibrio politico-econdmico mostra flutuaces na provisio
do bem publico, com um nivel positivo de investimento em periodos de baixa desigualdade
(ou seja, G,41 = GF (L, G;) = 1) e sem investimento em periodos de alta desigualdade (ou

seja, G1 = GF (H, G,) = 0), se a condicéo seguinte é considerada:

Tal(me” (L) + A~ Mo’ (H)) 2 2> Fa'(re” (H) + (1~ Mo (1)) (C2),
neste sentido, o bem publico é sempre fornecido se % é menor que a expressdo do lado

esquerdo em (C2) ou nunca provido se % € maior que a expressao do lado direito em (C2)*2.

Intuitivamente, quando a condicdo (C2) é respeitada, os pobres preferem
transferéncias diretas sobre investimento publico se a desigualdade é elevada. Alta
desigualdade significa que os pobres podem ganhar pouco do bem publico, uma vez que
possuem apenas uma pequena fracdo do ativo produtivo. Numa situacdo de baixa
desigualdade, este ganho é suficientemente forte para fazer os pobres preferirem
investimento ao longo de transferéncias de montante fixo. Mas, se a condi¢do (C2) é violada,
0 ganho de investimento publico é de tal ordem que o pobre seja consistentemente a favor,
ou contra, a provisao do bem publico. Como resultado, o bem puablico é sempre ou nunca

fornecido.

Como o corolario destaca a seguir, a ligacdo entre a desigualdade de ativos e a
producdo agregada mostra-se melhor relacionada se a condicdo (C2) é satisfeita. Sob estas
circunstancias, a diregdo do impacto da desigualdade no curto prazo difere do longo prazo,
0 que implica uma trajetoria de ajustamento ndo-monot6nica do produto agregado.

COROLARIO 1. Suponha que a condigio (C2) seja valida. Além disso, suponha
mudancas na desigualdade no periodo t (mas ndo ocorrem alteragdes no periodo anterior e

nem no seguinte). Entédo, a producdo agregada responde como:

e Um aumento da desigualdade causa primeiro um aumento no produto agregado
(AY; = Y(H,1) — Y (L,1) > 0) e depois um declinio (AY,,; = Y(H,0) —
Y (H,1) < 0). O efeito de longo prazo (ou total), AY, + AY,,,, é negativo, se e

somente se, a condicdo (C1) é valida.

32 Para a prova da proposicao 1, ver Anexo A.
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e Uma queda da desigualdade causa primeiro um declinio no produto agregado (AY,
= Y(L,0)— Y(H0)< 0) e depois um aumento (AY,;,; = Y(L,1)—
Y (L,0) > 0). O efeito de longo prazo (ou total), AY; + AY,,,, é positivo, se e

somente, se a condi¢do (C1) é valida.

A intuicdo por tras do corolario 1 € que o nivel do bem publico é uma variavel de
estado e portanto, ndo muda rapidamente. Um aumento da desigualdade ndo tem impacto
imediato sobre o nivel do bem publico, mas melhora a alocagéo do ativo produtivo. Como
resultado, o produto agregado pode elevar-se no curto prazo. Porém, depois de um tempo,
maior desigualdade prejudica o fornecimento do bem publico porque todas as empresas
tornam-se menos produtivas. Em resposta, o produto agregado cai, eventualmente abaixo do

seu nivel inicial.

Por fim, a relacdo entre a desigualdade e a producéo é mais simples se a condi¢do
(C2) é violada. Portanto, o fornecimento do bem publico é constante ao longo do tempo, de
modo que um aumento da desigualdade estd sempre associado a um aumento do produto e

vice-versa.
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5.4 Ligacdo da Teoria a Evidéncia Empirica

Essa subsecdo apresenta a transformagdo da estrutura tedrica desenvolvida
anteriormente em um modelo linear da desigualdade de renda e crescimento econdmico que
estd intimamente relacionado ao modelo empirico comumente estimado na literatura de
desigualdade-crescimento. A transformacao envolve trés etapas: 1) Linearizacdo do modelo;
2) Ligacao da desigualdade de ativos a desigualdade de renda e 3) Ligagdo da desigualdade
de renda com o crescimento do produto.

5.4.1 Linearizacdo do Modelo

Para linearizar o modelo, impomos w® (D) = 1 — D, de modo que D, € {L,H}
é a diferenca entre a dotacdo média e a dotacdo do pobre. Também, durante todo o periodo,

assume-se que a condicao (C2) ¢ valida.

Comecamos tomando os logaritmos de ambos os lados da equacgdo (3). Depois

rearrumando os termos, teremos

_ h_ 1 P(D) X(G
y = InY, = ln(l— o(a Zh)w t>+ ln(%)+ Ina™ + InX(0) (5),

note que G, é uma varidvel de escolha que assume o valor 1 se D,_; = Le 0se D,_; = H.

X(0)+ AX (H— D¢—q)
(H-L)

Entdo X(G,) pode ser escrito como . Usando a expresséo para X(G;) e 0

fato que w® (D,) = 1 — D, naequacdo (5), obtemos

h_ 4l _ —
Yo = ln(l— a(a Zh)(l Dt))+ ln(1+ %%)+lnah+lnX(0).

Logo, ¢ € uma fungdo ndo linear dos indicadores de desigualdade de ativo D, e

(ah— al) AX o . x
e —— ndo sejam tdo grandes, ¢, pode ser

D;_1. No entanto, desde que as razdes ~— X(0)

estreitamente aproximado por uma funcdo linear. Em particular,
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Y¢ = 6D+ 0,D_1 + pu, (6)

o(al-al) _ - AX . . 33
on y Uy = X (H-1)) eu inclui todos os termos constantes>°. Note que

onde 6; =
6, > 0 captura o efeito positivo de curto prazo da desigualdade, enquanto 8, < 0 mostra o
efeito negativo defasado. Como na versdo nao linear do modelo, o sinal da desigualdade de

longo prazo, 8, + 6, é negativo se a condicdo (C1) é considerada.

33 Se a condicédo (C2) for violada, nunca havera uma mudanga no nivel do bem publico. Como resultado,
6,sera igual a zero (enquanto 8, permanece inalterado).



72

5.4.2 Ligacdo da Desigualdade de Ativo a Desigualdade de Renda

A discussdo tedrica apresentada inclui dois canais através do qual a desigualdade
de ativo (ou seja, desigualdade na distribuicdo de capital) afeta o desempenho econdmico.
Porém, os modelos empiricos de desigualdade e crescimento, como os de Alesina e Rodrik
(1994), Alesina e Perotti (1996), incluindo o estimado na secdo 6, geralmente contam com

medidas de desigualdade de renda, principalmente por causa da disponibilidade de dados.

Em nosso quadro, os dois conceitos estdo intimamente relacionados. Considere a

Y (D¢ G )- a P (D) X(Gp)
Y(Dt !Gt)

medida de desigualdade de renda D} = , que da a diferenca

relativa entre a renda média e a renda do pobre e, portanto, é o equivalente da medida de
desigualdade do ativo D;. Usando a forma funcional de Y dada na equacéo (3), e o fato que

w? (D) = 1 — D, essa medida de desigualdade de renda pode ser aproximada por uma

h_ .1 l
funcéo linear afim de D,: D¥ = “a—h“ + %Dt,(Y), a estrutura da equacdo (7) reflete que a
desigualdade de renda é impulsionada por dois fatores diferentes: os individuos ricos ficam
mais ricos, ou seja, D, > 0 e também ganham um maior retorno sobre sua riqueza que é

mostrado pelo termo constante do lado direito de (7). A aproximacéo obtida na equacéo (7)

. ’ . ah— al ~ ]
foi possivel considerando-se o fato que — 08 w?® estdo proximos de zero.

Na pratica, € claro que fatores ndo relacionados com a distribuicdo de ativos podem
afetar DY, que pode ser mostrado na expressdo (7) através de um termo aditivo (constante
ou variavel). Obviamente, quanto maior a variabilidade deste termo (relativo a variabilidade

de D,), mais baixa é a qualidade de D como uma proxy para D, em um cenario empirico.

A expressao (7) nos permite relacionar o nivel corrente do “log” do produto, ¢, a0
nivel corrente e passado da desigualdade de renda (refletindo o nivel corrente e passado da

desigualdade de ativo). Isolando D, da equacéo (7) e substituindo na equacao (6), obtemos

h h
ye = 8D + 8,D¥  + 1, (8), onde &, = 6, (%) >0,8, = 6, (%) <0, e  inclui
todos os termos constantes. Antes de passar para a outra subsecdo, é valido salientar que
existe uma relagdo linear simples entre DY e o coeficiente de Gini da distribuicio de renda:

GINI? = oDY.
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5.4.3 Vinculando a Desigualdade de Renda ao Crescimento da Producgéao

A equacdo (8) expressa o nivel do logaritmo do produto, ¢,, como uma funcdo da
desigualdade. Na literatura empirica de crescimento, no entanto, tem sido mais comum
estimar o impacto da desigualdade sobre o crescimento do produto (que € aproximado por
Yy — 1¢_1) controlado para 4,_,.3* Existem varias maneiras de adaptar o nosso quadro, a
fim de obter uma especificacdo padrdo. Vamos considerar as hipdteses usadas por Aghion
et al. (1999) em que eles assumem que a produtividade atual da empresa é afetada por
atividades de producéo agregadas passadas por uma externalidade learning-by-doing, assim,
o nivel de tecnologia é enddgeno e a economia exibe ndo s6 learning-by-doing, como

também spillovers de conhecimento.®

Para encontrarmos a especificacdo padrdo usada na literatura empirica temos que
adicionar um parametro multiplicativo A, na funcdo de producdo, que ndo depende do uso
do ativo produtivo. Assumamos ainda que 4; = (Y,_;)? com ¢ € [0,1). Entdo, a relacédo
entre o crescimento do produto e a desigualdade nas “flutuacdes de equilibrio” ¢ dada por
Yt — Yio1 = YY1+ DY + 8,DY  + 1, (9) onde y = ¢ —1 < 0. O pardmetro ¢
ndo sendo muito grande, implica que a condicdo (C2) leva a flutuacbes de equilibrio
conforme descrito na proposicdo 1. E possivel perceber que a equacdo (9) é equivalente a
equacdo (8) se ¢ = 0 e (C1) implica &, + 8, < 0. Portanto, o sinal do efeito de longo prazo

da desigualdade € negativo se a condicdo (C1) € mantida.

A equacdo acima € a base para 0 modelo empirico que sera estimado na secao
abaixo e ela assemelha-se aos modelos empiricos comumente utilizados na literatura da
desigualdade e crescimento. Logo, isso implica que a desigualdade corrente bem como a

passada podem afetar o crescimento, embora com um sinal diferente.

34 O controle padrdo de convergéncia serve para testar a hipdtese de convergéncia condicional, sendo
necessario o uso do PIB per capita defasado.
35 Este tipo de modelo € discutido por Barro e Sala-i-Martin (1995), cap. 4, e Aghion e Howitt (1998), cap. 1.
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6 Procedimentos Metodoldgicos

Essa secdo fard uma exposicdo dos dois métodos utilizados para estimacdo dos
efeitos de curto e longo prazo da desigualdade de renda sobre o crescimento econdémico de
paises selecionados da América Latina. Optou-se pelo uso de um painel heterogéneo néo-
estacionario e a estimacéo da relacdo linear entre as duas variaveis citadas foi efetuada em
duas situagdes: 1) Segue a estratégia de Halter et al. (2014) sendo estimada por efeitos fixos
e aleatorios; 2) Segue a abordagem de Frank (2005) sem a inclusdo do termo de interacdo
entre a desigualdade e a renda. Também séo realizados testes de especificacdo de Haussman,

testes de raiz unitaria e testes de cointegracdo em painel.

6.1 Abordagem Empirica do Painel de Paises

A estratégia empirica adotada neste estudo para captar a relacdo entre desigualdade
de renda e crescimento econdmico foi a de dados em painel. O uso de modelos de dados em
painel controla a heterogeneidade individual ao mensurar separadamente os efeitos gerados
por conta de diferencas existentes entre cada observacdo em cada cross-section, além de ser
possivel avaliar a evolucdo, para um dado individuo, das varidveis em estudo ao longo do
tempo. Além disso, apresentam maior quantidade de informagdo, maior variabilidade dos
dados, menor colinearidade entre as varidveis, maior namero de graus de liberdade e maior
eficiéncia na estimacdo. O modelo de dados em painel captura o efeito das variaveis que sdo
normalmente omitidas em modelos de séries temporais ou cross-section, em que um
aumento na variabilidade dos dados contribui para a reducdo de uma eventual colinearidade
existente entre variaveis (MARQUES, 2000; CAMERON e TRIVEDI, 2009;
WOOLDRIDGE, 2010).

Os estudos de Clarke (1995), Deininger e Squire (1998), entre outros, para inferir a
relacdo entre a desigualdade de renda e o crescimento do produto utilizavam uma relacéo
linear e uma equacdo reduzida com a incluséo de uma medida de desigualdade. Segundo
Dominicis et al. (2008), grande parte dos estudos da década de 1990 do binémio
desigualdade-crescimento utilizaram o método de regressdo cross-country com equagdo
reduzida, onde é feita a combinagdo de uma medida de desigualdade a um conjunto de

variaveis explicativas. Na maior parte das pesquisas descobriu-se uma correlagdo negativa
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robusta entre a desigualdade e o crescimento, a partir de uma relacdo linear como
1

(Iny; — IHYit—T); = aglnyy v+ a1gi—r+ BXy-r+ & (10), Onde (Iny; —

Iny;_7r) % ¢ a média anual da taxa de crescimento do PIB real per capita do pais i no tempo

t; T e o intervalo de tempo; g;;_r € uma medida de desigualdade; X;;_r € uma matriz de

variaveis de controle incluindo uma constante; ;; € o termo de erro.

A principal critica a esse tipo de abordagem é a possibilidade de existéncia de viés
devido a presenca de variaveis ndo observaveis especificas de cada pais (por exemplo,
padrBes tecnoldgicos, estabilidade das instituicdes, diferengas culturais e climéticas) que
podem explicar o crescimento econdmico (CRUZ, 2012). Buscando controlar esses fatores,
as pesquisas em painel admitem que essas variaveis sejam constantes no tempo e utilizam
mais as séries temporais do que os dados cross-section (DOMINICIS et al., 2008 apud
CRUZ, 2012, p. 27). A solucéo é obtida com o controle das caracteristicas ndo observaveis
por meio de Efeitos Fixos ou Aleatdrios, e o resultado € ilustrado pela equacao abaixo:

Alny; = @gAIny;_r + @197 + BXie—r + K¢ + 9; + ¢ (11), onde X, é o termo de
efeitos-fixos especifico no tempo; 9; reflete as caracteristicas que cada pais assume de
maneira constante ao longo do tempo; €,; capta a parte remanescente do erro que varia no

tempo e nos paises.

Surgem limitacGes para este tipo de andlise, em que os modelos de efeitos-fixos
permitem a correlacdo entre as variaveis explicativas e o termo de efeito especifico no tempo,
em que COV (x;,9;) # 0e COV (x;, ;) = 0. Para Cruz (2012), este método néo leva em
consideracao efeitos persistentes. Uma variavel apresenta efeitos persistentes quando, ceteris
paribus, ela tende a permanecer com 0 mesmo nivel, ainda que defasada configurando um
efeito memoria. Como exemplo, tem-se a alta persisténcia das séries de desigualdade que
podem gerar conclusdes imprecisas nas situacdes onde a maior parte da variacdo advém do
corte transversal. Mas, para Temple (1999), essa técnica permite analisar o efeito de
variaveis que comprometem o crescimento econdmico apenas no longo prazo como também,

certa constancia ao longo do tempo.

Em busca da solucdo do viés de varidvel omitida que representa a heterogeneidade
ndo-observada em cada pais e dos erros de medi¢do sobre o Coeficiente de Gini, essa
pesquisa usara um painel de dados e abordara um intervalo de tempo de quarenta anos,

devido a forte persisténcia nas séries de desigualdade de renda. O enfoque sera sobre paises
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selecionados da América Latina, que historicamente apresentam grande volatilidade nos
niveis de crescimento e um aumento na pobreza estrutural. Portanto, espera-se encontrar um

efeito negativo de longo prazo da desigualdade sobre o crescimento econémico.

A estratégia empirica configura-se no controle das variaveis explicativas para
examinar como a desigualdade medida pelo coeficiente de Gini afeta a taxa de crescimento
da renda per capita. A estimativa dos efeitos de curto e longo prazo da desigualdade sobre
o0 crescimento serd feita a partir da transformacao da equacéo (9) em um modelo de dados
em painel de 5 anos. De maneira especifica, ter-se-&: y;: — Vit—1 = VYit-1 + Gir +
Jit—1 +O0'xie_1+ ¢+ (1 + vi), (12), onde i = 1, ..., N denota um dos onze paises da
América Latina que fazem parte da amostra de dados, e t = 1,...,T € 0 tempo (com um
intervalo de variacdo de cinco anos entre t e t — 1). Do lado esquerdo, y representa o log do
PIB real per capita e exibe aproximadamente uma taxa de crescimento de cinco anos. Do
lado direito, ter-se-a, além do PIB per capita defasado, um vetor x;,_, formado pelas
variaveis que apresentam as caracteristicas de cada pais; um efeito periodo-especifico (;
usado para capturar mudangas comuns de produtividade em todos os paises; um efeito pais-
especifico n; que captura caracteristicas ndo-observadas e invariantes no tempo de um pais

e um termo de erro idiossincratico v;;.

De acordo com o modelo teorico proposto por Halter et al. (2014), a equagéo (12)
contém um indice de Gini expondo desigualdade de renda (proxy para ativos), em que o atual
é medido em t representado por g;; e o defasado medido em t — 1 indicado por g;;—;. O
vetor x;;_, contém trés varidveis adicionais de controle usadas para testar a existéncia dos
canais de transmissao dos efeitos da desigualdade de renda sobre o crescimento econémico
dos paises da Ameérica Latina. A primeira variavel é a escolaridade usada como proxy para
o capital humano e definida como média dos anos de escolaridade secundéaria da populacéo
com idade superior a 25 anos. A Formacédo Bruta de Capital Fixo é usada como proxy para
o nivel de investimento e a variavel (P1) que configura o nivel de precos de investimento é

inclusa para captar as distor¢fes de mercado devido as regulacées, corrupcao e tarifas.
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6.2 Painel Cointegrado

Esta secdo é baseada em Frank (2005) e Besarria e Sobral (2015) e visa apresentar
0 estimador mean group (MG), pooled mean group (PMG) proposto por Pesaran, Shin e
Smith (1999), que combina ambos os pooling e as médias dos dados e o estimador dynamic
fixed effect (DFE). Agora, a estratégia é de investigar a magnitude da relacdo de longo prazo
entre o bindmio desigualdade-crescimento, distanciando-se da estratégia adotada por Halter
et al. (2014).

Primeiro, é necessario verificar se as séries do PIB, Gini, escolaridade, FBKF e Pl
sdo estacionarias. Essa verificacdo é possivel com a adogdo dos testes de raiz unitaria em
painel de Breitung (1999), Levin et al. (2002) e Im et al. (2003). Os dois primeiros testes
assumem como hipédtese nula que ndo ha estacionariedade para todos os individuos e como
hipétese alternativa admitem que o termo auto regressivo®® é comum para todos os

individuos do painel, sendo também denominada de alternativa homogénea.

O teste proposto por Im et al. (2003) tem como hipdtese nula a ndo estacionariedade
para todos os individuos e assume como hipotese alternativa que uma parcela das séries do
painel sdo estacionarias com coeficientes auto regressivos distintos, conhecidos como
alternativa heterogénea. Os testes de Breitung (1999), Levin et al. (2002) e Im et al. (2003)
baseiam-se no pressuposto de parametros individuais de persisténcia e permitem testar a
hipGtese nula de raiz unitaria em todas as séries contra a hipotese alternativa de raizes

unitarias em algumas séries (mas ndo necessariamente todas).

Apds os testes de estacionariedade das séries e a identificacdo de suas ordens de
integracdo, o préximo passo € o teste de cointegracdo em painel de Pedroni (2004) com o
proposito de testar se o crescimento econdmico, a desigualdade de renda e a escolaridade
compartilham de uma mesma tendéncia de crescimento de longo prazo®’. Pedroni (2004)
desenvolveu um teste de cointegracdo para a analise em dados de painel com apenas um
regressor. A hipdtese de cointegracdo é tratada a partir da adaptacdo da seguinte relacdo,
Yie = a; + Lidi + Wit (13), onde y;; é o logaritmo da renda real per capita, d;; € 0
logaritmo da desigualdade; y;; e d;; sdo cointegradas com inclinagéo g;, que pode ou ndo

ser homogéneaem i; t = 1,...,T é a dimensdo temporal; i = 1, ..., N é a dimens&o cross-

36 Maior parte dos modelos descrevem os testes de raiz unitaria a partir de um processo auto regressivo, tal
COMO: y;r = U;Vir—1 + Ui, ONde WL € 0 termo auto regressivo e u é o termo estocastico.
37 A escolha da variavel escolaridade e desigualdade de renda é melhor justificada na se¢do dos resultados.
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section. Os residuos da equacédo (13) sdo utilizados para a obtencéo de sete estatisticas, de
acordo com Pedroni (1999), onde quatro estatisticas sdo baseadas na dimensdao within (testes
de cointegracdo em painel) e as demais sdo baseadas na dimensdo between (testes de
cointegracédo de painel group mean). As estatisticas da dimensdo within tém como hipotese
nula a ndo cointegracdo: H,:y; = 1, qualquer que seja i. Onde y; € o coeficiente auto-
regressivo do residuo €;. A hipotese alternativa é definida por: Hy: y; = y < 1, qualquer

que seja i, assume valores comuns de y;

As outras estatisticas sdo fundamentadas na dimenséo between e também testam a
hipotese nula de ndo cointegracdo: Hy:y; = 1, qualquer que seja i, versus a hipotese
alternativa de Hy: y; < 1, logo, ndo ha valor comum para o coeficiente auto-regressivo neste
caso. Estas estatisticas admitem como hipotese alternativa a heterogeneidade dos interceptos
e coeficientes entre os individuos e as estatisticas sdo formadas por médias dos valores

individuais i, obtidos para cada unidade i do painel.

A metodologia de Pesaran, Shin e Smith (2009) sera utilizada para uma abordagem
de painéis dindmicos heterogéneos ndo-estacionarios, em que busca-se encontrar a
magnitude da relacdo de longo prazo entre a desigualdade de renda, a escolaridade e o
crescimento da renda. A primeira analise dessa dissertacdo com o uso dos estimadores de

efeitos fixos e aleatorios, adotou como hipétese a desigualdade de curto prazo igual a D¥ e

a de longo prazo representada por D ..

Dado um painel dindmico auto-regressivo distributivo de defasagem (p, q4, ---, qx)
daforma y;, = X0_; Ayie—j + X720 64 Xie—j + i+ & (14), onde o nimero de grupos
i=1,2,.. N;onumero de periodosét =1, 2, .., T; X;; € um vetor k x 1 de variaveis
explicativas; &;, sdo os coeficientes dos vetores k x 1; A;; sdo os escalares; e u; € um efeito
de grupo-especifico. T deve ser suficientemente grande de tal modo que o modelo pode ser
testado para cada grupo separadamente. As tendéncias temporais e outros regressores fixos

podem ser inclusos.

Admite-se que as varidveis na equacdo (13) sdo I(1) e cointegradas, logo, o termo
de erro € um processo 1(0) para todo individuo. A principal caracteristica de variaveis
cointegradas € sua capacidade de resposta a qualquer desvio do equilibrio de longo prazo.

Esta caracteristica implica um modelo de correcdo de erro (MCE) em que a dindmica de
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curto prazo das variaveis no sistema sdo influenciadas pelo desvio do equilibrio. A resolugdo

desse problema consiste em reparametrizar a equagédo acima na equagao da correcédo de erros

Ay = ¢i()’i,t—1 - Q{Xit) + szg;f A;jAYi,t—l + Z?;é 6{;AXi,t—j + Ui+ & (15)

1,8 ]
Onde ¢y = —(1 = T2 Ay), O = =220 J = — $P_ Aimy 21,2, p-Le

JCE TV m=j+1

8= =38 1 8m =12, ., 0L

m=j+1

Deste ponto em diante, a forma de especificagdo dindmica serd exposta através da
andlise da relagdo de longo prazo entre a escolaridade e a desigualdade de renda sobre o
crescimento econdémico na América Latina. A equacao abaixo ilustra a estratégia empirica

gue serd adotada nessa subsecao

log(renda;;) = 0y; + 04;log(escolaridade;;) + 6,;desigualdade;; + u;;,
(16)

i=12,..,Net=1,2,..,T,onde log(renda;;) é o logaritmo da renda real per capita de
um pais que faz parte da amostra da América Latina, 6,; € um efeito fixo pais-especifico, a
variavel log(escolaridade;;) representa o logaritmo da escolaridade e desigualdade;; é

a desigualdade de renda familiar medida pelo Coeficiente de Gini.

Uma regressdo de variaveis cointegradas tem um termo de erro estacionario, u;;,
implicando que variaveis integradas sem relevancia sdo omitidas; qualquer variavel néo-
estacionaria omitida que faz parte da relagdo de cointegracao iria entrar no termo de erro,
produzindo, assim, residuos ndo-estacionarios e levando a uma falha para detectar
cointegracdo. Portanto, uma implicacdo importante da cointegracdo encontrada, € que as
variaveis integradas sem relevancia sdo omitidas no vetor de cointegracdo. Os estimadores
de cointegracéo sdo, portanto, robustos diante da omissao de variaveis que ndo fazem parte
da relacdo de cointegracdo. Isso justifica um modelo na forma reduzida, para identificar
variaveis fundamentais que devem ser inclusas para estimar o efeito de longo prazo da
desigualdade de renda sobre a renda per capita (HERZER e VOLLMER, 2012).

Admite-se que os testes de estacionariedade provaram que a renda per capita, a

escolaridade e a desigualdade séo (1) e cointegradas, logo o termo de erro € um processo
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1(0) para todo i. Impondo uma defasagem de um sobre todos os termos, a equacdo auto

regressiva de defasagem distribuida (1,1,1) é

Yie = Vit O10i€ic + 611€ie-1 + 820idic + 821idie—1 + AiVie-1 T+ Eie
(17) Onde y;. representa o logaritmo da renda real per capita, e;;, 0 logaritmo da

escolaridade e d;; o0 nivel de desigualdade de renda.

A equagcdo resultante do modelo de correcéo de erro é

Ay = ¢i[)’i,t—1 — O — O1i€50-1 — 92idi,t—1] + 811i8e;i 1 + 821Ad; 1 + €t
(18)

Onde

Vi  — S10it614i _— S20it 821i
l—li’ 1 1-2; 1Yl 1-2;

Boi = ep; = —(1— 4.

O parametro ¢; € o termo da velocidade de ajustamento da correcédo de erro. Se as
varidveis apresentam um retorno de equilibrio de longo prazo, esse parametro sera
significativamente negativo. Mas, se ¢; = 0 ndo havera nenhuma evidéncia para uma
relacdo de longo prazo. O interesse principal € no tipo de relacdo de longo prazo entre a
escolaridade e a desigualdade de renda, representados pelos coeficientes de longo prazo 6,;

e0,;.

Baltagi (2001) apresenta algumas maneiras de estimar a equacdo (18),
considerando-a a representagdo de um painel dindmico e em que, ambos N e T séo
relativamente grandes. A primeira abordagem trata de uma de estimagéo de efeitos fixos
(FE) em que podem ser utilizados dados de séries temporais para cada pais e que sao
centralizados (pooled) e apenas os interceptos diferem entre os paises. Se os coeficientes de
inclinacdo sdo idénticos, a abordagem FE poderia produzir resultados inconsistentes e
potencialmente enganosos. Outro tipo de abordagem, é a do estimador de grupos médios
(MG) proposto por Pesaran e Smith (1995) que consiste em estimar o modelo separadamente
para cada pais individualmente, e em seguida ser calculada a média dos coeficientes. A
principal caracteristica deste estimador é que os interceptos, os coeficientes de inclinagéo e

as variancias do erro podem diferir entre os paises.

Pesaran, Shin e Smith (1999) propuseram um estimador pooled mean group (PMG)

que combina ambos os pooling e as médias dos dados. Esse estimador intermediario permite
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que os interceptos, os coeficientes de curto prazo e as variancias do erro difiram entre os
paises (como seria 0 estimador MG), mas enfraquece os dados e restringe os coeficientes de

longo prazo serem 0s mesmos entre 0s paises (como seria o estimador FE) (FRANK, 2005).

Existem boas razGes para esperar que as relacdes de equilibrio de longo prazo entre
as variaveis sejam semelhantes entre 0s grupos, como as restricdes orcamentarias ou de
solvéncia, condicOes de arbitragem ou tecnologias comuns que influenciam todos os grupos
da mesma forma. As razdes para assumir que as dindmicas de curto prazo e as variancias de
erro sdo as mesmas tendem a ser menos atraentes. N&o impor igualdade dos coeficientes de
inclinacdo de curto prazo também permite uma especificacdo dinamica (por exemplo, o
numero de defasagens inclusas) diferir entre os grupos (PESARAN, SHIN e SMITH, 1999).
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6.3 Base de Dados e Descricdo das Variaveis

As variaveis dispostas na tabela 06, foram usadas com o objetivo de analisar os
efeitos do nivel de renda per capita, investimento, escolaridade e da instabilidade politica
sobre o crescimento econémico da Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Coldmbia, Equador,
México, Paraguai, Peru, Uruguai e Venezuela entre 1970 e 2010. De maneira especifica,
tem-se o objetivo de estimar os efeitos da desigualdade de renda (proxy para ativos) sobre o
crescimento do produto dos paises da América Latina no periodo citado com o uso da
equacdo 12. Essas variaveis foram também utilizadas por Forbes (2000), Halter et al. (2014),
Grindler e Scheuermeyer (2014) e Cingano (2014).

Tabela 06 - Descricdo das Variaveis

Sinal
Variaveis Significado; Fonte Esperado
Variavel dependente

Variacédo do PIB per
capita em 5 anos (%):
Taxa de crescimento econdémico (y: — y:-1) x 100

Variaveis independentes

Coeficiente de Gini da
distribuicéo de renda;
Coeficiente de Gini UNU-WIDER (2008) ()
Indo PIB real per capita
(em US$ correntes); World
Development Indicators
PIB per capita (y) (WDI) ()
Média de anos de
escolaridade secundéria da
populacdo em idade ativa;

Escolaridade Barro e Lee (2010) (+)
Formacao Bruta de Capital
FBCF Fixo (% do PIB); WDI (+)

Nivel de preco de

investimento; Heston et al.

Pl (instabilidade politica) (2006) )
Fonte: Elaboracéo do autor.

A taxa de crescimento do logaritmo natural do PIB real per capita tem sua variagao
medida em um intervalo de cinco em cinco anos, devido a possibilidade das taxas de
crescimento anuais incorporarem distarbios no curto prazo. Forbes (2000) afirma que isso

reduz a correlacdo serial anual de ciclo de negdcios. O ciclo de negocios, porém, faz oscilar
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0 comportamento do PIB, o que gera distdrbios de um ano para outro. De acordo com essa
teoria, os altos e baixos do ciclo econdmico sdo as reacGes naturais e eficientes da economia

as mudancas das possibilidades tecnoldgicas (MANKIW, 2004).

A variavel PIB real per capita é usada na forma logaritmica em doélares correntes e
¢ obtida do World Development Indicators (WDI) do Banco Mundial. Essa variavel é
definida como o produto interno bruto dividido pela populagdo como também a proporgédo
de riqueza gerada correspondente a cada habitante. O produto interno bruto é a soma do
valor acrescentado por todos os produtores residentes na economia mais quaisquer impostos
sobre os produtos e menos quaisquer subsidios nédo inclusos ao valor dos produtos (World

Bank national accounts data, 2015).

O PIB real per capita é defasado para testar a hipdtese da convergéncia condicional
entre os paises selecionados da América Latina. Mankiw et al. (1992) e Barro (2003),
concluiram que a hipétese de convergéncia absoluta proposta pelo modelo de crescimento
de Solow (1956), Koopmans (1965) e Cass (1965) ndo pode ser confirmada empiricamente.
No entanto, 0 que pode ser observado nos dados € a convergéncia condicional, isto é, a
relacdo inversa entre o nivel inicial do PIB per capita e a taxa de crescimento. Essa relacao
deve ser examinada considerando constante algumas caracteristicas que distinguem os paises
(GRUNDLER e SCHEUERMEYER, 2014).

A variavel escolaridade é utilizada como proxy para capital humano que é
aproximado pela média dos anos de escolaridade secundaria da populacdo com idade
superior a 25 anos. Além da escolaridade, outra dimensdo possivel de capital humano é a
salde, que é medida pela expectativa de vida ao nascer. Essa dimensdo ndo sera utilizada
nesta analise, porque adota-se a mesma proxy de capital humano de Halter et al. (2014). Os

dados referentes a essa variavel foram obtidos de Barro e Lee (2010).

Um novo conjunto de dados sobre o nivel educacional aplica-se a 146 paises em
intervalos de cinco anos de 1950 a 2010. As estimativas sdo desagregadas por sexo e por
faixas etarias de 5 anos. As estimativas de escolaridade servem como uma proxy razoavel
para o0 estoque de capital humano de um amplo grupo de paises. O conjunto de dados tem
sido util para o estudo das ligacOes entre os paises atraves da educacdo e varidveis

econbmicas e sociais importantes, tais como o crescimento econdmico, a competitividade
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das exportagdes, a fertilidade, a desigualdade de renda, a democracia, instituicbes e a
liberdade politica (BARRO e LEE, 2010).

A Formacéo Bruta de Capital Fixo, tambem retirada do WDI do Banco Mundial, é
usada como uma proxy para captar os possiveis efeitos positivos do investimento sobre o
crescimento econdmico. Esta variavel é inclusa no vetor x;,_, de forma defasada e de acordo
com outras pesquisas empiricas, isso € feito para isolar o efeito do investimento no
crescimento. Ela é composta por gastos com adi¢fes aos ativos fixos da economia mais
variac@es liquidas no nivel de estoques. Os ativos fixos incluem melhoramentos de terrenos
(valas, drenagens etc.); instalagfes, maquinas, equipamentos e compras; e a construcdo de
estradas, ferrovias, incluindo escolas, escritdrios, hospitais, habitac6es residenciais privadas

e edificios comerciais e industriais (World Bank national accounts data, 2015).

O nivel de precos de investimento é medido pela variavel Pl e serd usada como uma
proxy para capturar as distor¢es de mercado que afetam o custo do investimento, tais como
tarifas, regras governamentais e corrupcdo. Segundo Forbes (2000), esta variavel €
frequentemente utilizada na literatura internacional e macroeconémica e mede como o custo

de investimento varia entre cada pais e os Estados Unidos.

Apresenta como fonte de dados Heston et al. (2006) que criaram o Penn World
Table Version 6.2 com o objetivo de fornecer a paridade poder compra e as contas da renda
nacional convertidas em precos internacionais de 189 paises entre 1950-2007. Portanto,
espera-se encontrar uma relagéo inversa entre essa variavel e as taxas de crescimento do PIB

no periodo analisado na amostra de onze paises selecionados da América Latina.

A principal variavel explicativa desta pesquisa € o Coeficiente de Gini que mede a
desigualdade de renda pessoal em cada pais e foi retirado do banco de dados da UNU-
WIDER?? (2008). Este banco é chamado de WIID (The World Income Inequality database)
que coleta, armazena e fornece o mais completo conjunto de estatisticas sobre a desigualdade

de renda disponivel entre paises desenvolvidos e em desenvolvimento.

O Indice de Gini € utilizado pela ONU para comparar a distribuicio de renda dos
paises, e sua principal vantagem é ter associagdo direta com a Curva de Lorenz. A Curva de

Lorenz é um grafico de frequéncia relativa acumulada que compara a distribuicdo empirica

38 United Nations University — World Institute for Development Research.
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de uma variavel com a distribuicdo maxima igualitaria. Quanto mais proxima for a curva de
frequéncia relativa acumulada da reta que representa a distribuicdo igualitaria, menor sera o
indice de Gini, ao passo que, quanto maior for a discrepancia entre a curva e a reta, maior

sera o coeficiente de Gini e, portanto, maior serd a concentracdo de renda (MATQOS, 2005).

O IPECE (Instituto de Pesquisa e Estratégia Econémica do Ceara) cita as vantagens

e desvantagens do uso do Coeficiente de Gini (2015, p. 7):

[...] € uma medida de desigualdade calculada por meio de uma anélise de razéo,
ao invés de uma variavel representativa da maioria da populacéo, tais como renda
per capita ou do produto interno bruto. Ele pode ser usado também para comparar
as distribuicBes de renda entre diferentes setores da populacéo, tais como as zonas
urbanas e rurais. E um indice suficientemente simples e facilmente interpretado,
especialmente quando comparac@es sdo feitas entre paises. Por ser simples, ele
também permite uma comparagdo da desigualdade entre economias através do
tempo. Uma primeira desvantagem do coeficiente de Gini é que ele mede a
desigualdade de renda, mas ndo a desigualdade de oportunidades. Por exemplo,
alguns paises podem ter uma estrutura de classes sociais que apresentam barreiras
a mobilidade ascendente, o que ndo se reflete em seus coeficientes de Gini. Outro
problema com esse indice é que ele pode estar medindo coisas diferentes. Por
exemplo, se dois paises tem 0 mesmo coeficiente de Gini, mas um é pobre e o
outro € rico, entdo no caso do primeiro ele estaria medindo a desigualdade na
qualidade de vida material, enquanto que no segundo a distribuigdo do luxo além
das necessidades basicas. Outra questdo é que a curva de Lorenz, pode subestimar
o valor relativo da desigualdade se as familias mais ricas sdo capazes de usar a
renda de forma mais eficiente do que as familias de baixa renda, ou vice-versa.

Portanto, como qualquer outro indice estatistico, 0 Gini também apresenta suas
limitacdes de ordem empirica. Uma grande desvantagem em seu uso seria apenas a medicao
da desigualdade de renda mas ndo da desigualdade de oportunidades. Focando no conceito
de desigualdade de oportunidades, as investigacdes admitem que os resultados econémicos
dos individuos sdo determinados tanto por variaveis de esfor¢o (fatores de responsabilidade),
quanto por variaveis de circunstancias que fogem do controle dos agentes econémicos
(fatores de ndo responsabilidade). Para tanto, é necessario decompor a desigualdade a partir
da criacdo de duas distribui¢Ges contra factuais onde se equaliza a desigualdade resultante
de variaveis de esforco (abordagem direta) e de circunstancia (abordagem indireta)
(FIGUEIREDO, SILVA e REGO, 2012).

Muitos pesquisadores tambem admitem a existéncia de vieses de erros de medida na
coleta do Coeficiente de Gini que podem influenciar os resultados das estimacdes da relagéo
desigualdade-crescimento. De acordo com Panizza (2002, p. 9), o conjunto de dados cross-

country € derivado de pesquisas que estdo sujeitas a amplos erros de medidas (especialmente

39 Para uma melhor discusséo, ver Figueiredo e Silva (2011); Figueiredo, Silva e Rego (2012).
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paises em desenvolvimento); sdo baseadas em diferentes conceitos de unidades de
destinatérios (alguns usam individuos e outros familias); e ndo tem cobertura homogénea

(algumas pesquisas estdo limitadas a areas urbanas).

Alguns paises em desenvolvimento ndo apresentam Institutos de Estatistica para
coleta e divulgacao periodica de dados sobre desigualdade, isso depende do sistema politico
vigente e de uma sociedade democratica. Em relacdo a unidade de analise, alguns censos sao
baseados em rendimentos individuais disponiveis e outros em agregados familiares. Por
exemplo, o conjunto de dados da OCDE-IDD (Income Distribution Database) apresenta um
numero de indicadores padronizados com base no conceito central da renda familiar
equalizada, definido como o rendimento total recebido pelas familias ajustado a dimenséo

do agregado familiar com uma escala de equivaléncia (CINGANO, 2014).

Voitchovsky (2005) tambeém faz mencéo aos erros de medida e a comparabilidade
fraca de estatisticas de desigualdade entre paises e ao longo do tempo. A escassez de dados
e o tamanho das amostras, em geral, ndo permite uma comparacao eficiente. A autora afirma
que a introducdo do conjunto de dados de Deininger e Squire (1996) apresentou uma
melhoria na quantidade e qualidade dos dados de distribuicdo de renda disponiveis. Um
resultado inédito foi proposto por Barro (2000) ao utilizar o conjunto de dados citado
anteriormente, onde expde que a desigualdade parece encorajar o crescimento apenas dentro

dos paises ricos e retarda-lo em paises pobres.
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7 Resultados

Nesta parte sera apresentada uma descricdo das caracteristicas das variaveis
utilizadas nesta analise e uma discussao dos resultados das estimag@es. E importante ressaltar
a influéncia da desigualdade passada e atual sobre o crescimento econémico e os efeitos das
demais variaveis explicativas. Espera-se captar um efeito positivo da desigualdade atual e
um negativo da desigualdade defasada, mas também testar a presenga dos mecanismos de
transmissdo da desigualdade sobre o crescimento, dentre os quais: a Formacdo Bruta de
Capital Fixo utilizada como proxy para investimento (canal econémico), o Nivel de Precos
de Investimento como proxy para instabilidade politica e distorcdes de mercado e o
investimento em capital humano tendo como proxy a escolaridade (canais de economia

politica).

7.1 Avaliacdo do Impacto das Variaveis Explicativas

Uma alternativa para iniciar a discussao da relagdo entre crescimento econémico e
seus determinantes (Capital Humano, Desigualdade de Renda, Formagéo Bruta de Capital
Fixo e o Nivel de Precos de Investimento), tal como proposto no modelo teorico, é a analise
grafica. A Figura 01 representa os graficos de dispersdo, entre esses termos, para 0S onze
paises (Argentina, Bolivia, Brasil, Chile, Coldémbia, Equador, México, Paraguai, Peru,

Uruguai e Venezuela) que compdem a América Latina entre 1970 e 2010.

A Figura 01 abaixo ndo deixa clara a relagdo entre os termos analisados, com
excecdo da escolaridade. Visualmente o que se percebe € uma associacdo positiva entre o
crescimento econémico e a escolaridade na América Latina. Apesar de ser uma analise
inicial, essa associagéo reforca a ideia da teoria do capital humano de que investimentos em
capacitacdo, treinamento e pesquisa promovem um aumento de produtividade e,
consequentemente, aumentam o crescimento econémico. Além dessa discussao € importante
apresentar o comportamento das variaveis utilizadas neste estudo por meio das estatisticas

descritivas das mesmas, em conformidade com a Tabela 07.
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Figura 01 - Relag@es entre a Taxa de Crescimento do PIB e os seus determinantes
(Indice de Gini, Investimento, Escolaridade e Instabilidade Politica)
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A tabela 07 apresenta um resumo das estatisticas das variaveis usadas na

estimacdo que afetardo o crescimento e a tabela 08 mostra a evolugdo das médias do

crescimento econémico, a desigualdade de renda, a instabilidade politica, o investimento e

a escolaridade. Ambas as tabelas mostram que ha baixo crescimento e alto nivel de

desigualdade em comparacdo com as economias asiaticas emergentes que mostraram-se

mais dindmicas nesse periodo. Para Delbianco et al. (2014), as décadas de 1970 até 1990

apresentaram mudancas significativas na taxa de crescimento do PIB, com rapidas quedas

em alguns intervalos de tempo, indicando alta volatilidade nas economias da América

Latina.
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Tabela 07: Estatisticas Descritivas das VVariaveis utilizadas

Variavel Observacoes Media Desv~| 0 Minimo  Maximo
padrdo

Instabilidade 418 56,85 18,09 20,78 12838
politica
Escolaridade 451 1,74 0,67 0,55 3,73
Investimento 451 20,18 4,76 3,4 43,92
Indice de Gini 451 0,503 0,663 0,352 0,683
Crescimento 451 1,69 2.44 -4,25 8,06
econdmico

Fonte: Elaborado pelo autor.

O primeiro termo que é apresentado na tabela 07 é a variavel instabilidade politica
que apresentou valor médio, aproximadamente igual a 56,85. A priori, isso indica um
ambiente mais hostil para investimentos em comparagdo com os Estados Unidos*. A
varidvel escolaridade tem um média de 1,74 anos de estudo entre a populacdo
economicamente ativa de 15 a 64 anos e um valor maximo de 3,73 anos, o que pode sugerir
baixo nivel de qualificacdo e maior quantidade de trabalhadores que recebem salario

minimo.

O investimento medido pela Formagédo Bruta de Capital Fixo possui um valor
médio igual a 20,18% em relacdo ao PIB e um valor maximo de 43,92% pertencente ao
Paraguai em 1978. Em relacdo a medida de desigualdade de renda, o valor médio do
Coeficiente de Gini € proximo a 0,503, com valor maximo igual a 0,683. Gasparini e Lustig
(2011) corroboram com essa evidéncia que ilustra que a América latina tem um alto nivel de
desigualdade global e em comparagdo com o resto do mundo, apresenta poucas mudancas

nesse fator ao longo do tempo™.

40 Para Forbes (2000), esta variavel é frequentemente utilizada na literatura internacional e macroeconémica
e mede como o custo de investimento varia entre cada pais e os Estados Unidos.

41 Delbianco et al. (2014) analisando dados entre 1991 e 1995 evidenciaram que, aproximadamente 40% da
renda é concentrada nos 10% mais ricos da populacdo da América Latina.



90

Tabela 08 - América Latina: Taxa de Crescimento da Renda per capita e variaveis
selecionadas

Periodos Instab’ll.ldade Escolaridade Investimento  Indice de Gini Cresc[mgnto
politica econdmico

1970-1975 58,90 1,00 21,22 0,511 2,74
1976-1980 64,30 1,11 23,36 0,492 2,58
1981-1985 61,85 1,40 19,39 0,488 -1,81
1986-1990 52,59 1,63 18,64 0,483 1,71
1991-1995 54,47 1,90 19,07 0,510 2,70
1996-2000 59,18 2,05 20,12 0,535 0,60
2001-2005 48,51 2,28 18,08 0,517 1,69
2006-2010 52,60 2,53 21,37 0,487 3,27

Média 56,85 1,74 20,16 0,503 1,69

Fonte: Elaborado pelo autor.

De acordo com a tabela 08, a taxa de crescimento média anual da renda per capita
dos onze paises selecionados da Regido exibiu oscilagcdes consideraveis entre 1970 e 2010
permanecendo com uma média geral de aproximadamente 1,69% a.a. A chamada “década
perdida” trouxe uma retragdo na atividade econdémica da regido e ficou com uma taxa de
crescimento de -1,81% a.a. no periodo de 1981 e 1985. A crise de 2000 contribuiu com a
taxa de crescimento de 1,69%, mas a partir de 2006 e com a ajuda da economia chilena, a
taxa de crescimento econdmico da Regido fica em torno de 3,27% a.a.

As variaveis explicativas apresentaram bom desempenho no periodo 2006-2010 em
comparagdo com 2001-2005. Houve um aumento no nivel médio de escolaridade, na taxa de
investimento, na taxa de crescimento econdmico e consequentemente, uma queda no nivel
de desigualdade de renda. Como ja citado anteriormente, a América Latina apresenta um alto
nivel de concentracdo de renda, logo, crescer apenas ndo implica que esse crescimento
econdmico escoe (trickle-down) para as camadas menos favorecidas da populacdo. E
necessario ocorrer uma diminui¢do na desigualdade de renda para que o crescimento
econdmico em determinado periodo beneficie a populacdo (crescimento pro-pobre).

Essas sdo analises meramente exploratdrias e ndo expressam relacdo causal entre
o0s termos, passando a obter mais propriedade quando acompanhada de uma analise empirica,
tal como sera proposto adiante. Antes de proceder a analise dos resultados, destaca-se que

foram realizados testes de estacionariedade*? nas séries de PIB, investimento, escolaridade,

42 Quando uma variavel apresenta raiz unitaria, 0s pressupostos estatisticos de que a média e a variancia devem
ser constantes ao longo do tempo sdo violados comprometendo, dessa forma, os resultados obtidos com a
utilizagdo de modelos econométricos, pois a regressdo é considerada espuria, isto é, sem significado econémico
(MARGARIDO E JUNIOR, 2006).
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desigualdade de renda e instabilidade politica. A Tabela 09 expGe os resultados dos testes de
raiz unitéria propostos por Levin, Li e Chu, Breitung e Im, Pesaran e Shin (IPS).

Tabela 09: Testes de Raiz Unitaria em painel

Levin, Li e

Variaveis Chu Breitung IPS Concluséo
PIB 8.43 6.98 7.62
p-valor (0.99) (0.99) (0.99)
D(PIB) -1.49 -8.26 -5.70 1(1)
p-valor (0.06) (0.00) (0.00)
Gini -0.58 -1.37 -2.70
p-valor 0.27 (0.10) (0.00)
D(Gini) -18.13 -8.42 -10.28 1(1)
p-valor (0.00) (0.00) (0.00)
FBKF -0.51 -6.38 -4.73
p-valor 0.30 (0.00) (0.00)
D(FBKF) -12.14 -6.65 -10.90 I(1)
p-valor (0.00) (0.00) (0.00)
Escolaridade 0.25 -0.60 2.44
p-valor (0.59) (0.27) (0.99)
D(Escolaridade) 1.06 -2.44 -0.95 I(1)
p-valor (0.85) (0.00) (0.08)
Instabilidade 0.01 -2.79 -2.02
p-valor (0.50) (0.01) (0.02)
D(Instabilidade) -8.91 -4.63 -8.25 I(1)
p-valor (0.00) (0.00) (0.00)

Fonte: Elaborago propria.

Como pode ser visto, os testes foram aplicados inicialmente nas séries em nivel e

os resultados obtidos indicam presenca de raiz unitéria. Detectada a presenca de raiz unitaria,
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entdo deve-se remover a tendéncia das séries temporais ndo estaciondrias. Outro fato
relevante desta analise é que todas as séries apresentam a mesma ordem de integracdo I(1).
Essa € uma condicdo necessaria para a realizac@o dos testes de cointegracao, tal como sera

apresentado na secédo 7.2.

7.2 Resultados Econométricos

Passada a etapa de descrigdo do tratamento dado as séries utilizadas neste estudo,
retoma-se a atengdo para o método de estimacdo. Foi descrito na se¢do que trata dos
procedimentos metodoldgicos que a investigacdo dos fatores que determinam crescimento
econdmico sera tratada inicialmente por meio dos modelos de dados em painel com efeitos

fixos e aleatorios. Os resultados desta etapa estdo descritos na Tabela 10.

As colunas 2, 3 e 4 trazem os resultados das estimacdes da expressdo (12). A coluna
(2) representa os resultados baseados no modelo com efeitos fixos; ja as colunas (3) e (4)
representam as estimativas obtidas a partir do modelo com efeitos aleatérios. Sendo que, a
distincdo entre os resultados da coluna (3) para a coluna (4) esta no fato de a primeira incluir
os efeitos de curto e longo prazo, tal como proposto por Halter et al. (2014), onde o
coeficiente de Gini atual capta o efeito de curto prazo e o termo defasado capta o efeito de

longo prazo; a coluna (4) expGem apenas os efeitos de longo prazo.

Antes de apresentar a discussdo dos resultados obtidos € importante ressaltar que
foi aplicado o teste de Hausman, representado na Tabela 10, com o intuito de verificar qual
dos métodos (modelo com efeitos fixos ou aleatérios) é preferivel para tratar a relagdo
proposta neste estudo. Os resultados deste teste indicam que, ao nivel de 5%, o modelo com
efeitos aleatorios é preferivel ao modelo com efeitos fixos. Com isso, a discussdo adiante ira

se restringir aos modelos com efeitos aleatorios.
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Tabela 10: Modelos de Painel com Efeitos Fixos e Aleatorios

Efeito fixo

Efeito aleatdrio

Efeito aleatdrio

7.9688
Constante - 7.4510
(1.8051)
(2.1738)
-0.3857 -0.3896 -0.6137
PIB;_;
(0.2178) (0.1702) (0.1293)
-0.0984 -0.1117
Gini, -
(0.1285) (0.1056)
-0.3100 -0.3002 -0.1867
Gini;_4
(0.1898) (0.1500) (0.1163)
-0.2558 -0.2662 -0.1422
FBKF,_;
(0.2661) (0.2104) (0.1888)
0.1154 0.1135 0.0734
Esc.i_1
(0.0465) (0.0281) (0.0180)
-0.0002 -0.0002 -0.0001
Pie_4
(0.0001) (0.0001) (0.0001)
-0.0082 -0.0001 0.0004
t
(0.0299) (0.0029) (0.0024)
Teste de Hausman - 7.58 12.27
Nivel de significancia - 0.37 0.06
N¢ de observagoes 41 41 41
N2 de grupos 11 11 11
Teste F de Chow 2.0205 0.0000 0.0000
R? (within) 0.6689

Fonte: Elaboragéo propria.
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Em linhas gerais, com excec¢éo do coeficiente de Gini contemporaneo e da formacao
bruta de capital fixo que ndo apresentaram significancia estatistica e sinal diferente do
esperado, todos os demais estimadores estdo em conformidade com a literatura. E importante
ressaltar que o fato de o coeficiente de Gini contemporaneo nao ser significativo
estatisticamente elimina a possibilidade de captacdo do efeito positivo de curto prazo da
desigualdade sobre o crescimento econdmico devido a influéncia de fatores econémicos
(efeito poupanca, escala minima de eficiéncia e tradeoff entre eficiéncia e equidade), tal

como propuseram Halter et al. (2014).

Em relagdo a formagdo bruta de capital fixo, esse resultado ndo chega a ser
surpreendente, tendo em vista que Cingano (2014) também encontrou uma relacéo negativa
e ndo significativa entre o capital fisico e o crescimento econémico. O argumento adotado
para tal fato é o de que a taxa de investimento, reflete flutuacdes ciclicas de curto prazo que
sdo capturadas na dimens&o da série temporal do conjunto de dados.

Em relacdo a hipdtese de convergéncia condicional, verifica-se que o sinal do PIB
per capita defasado é negativo e estatisticamente significativo. Esse resultado € igual ao
encontrado por Barro (1991), Barro e Sala-i-Martin (1995), e Arjona et al. (2001), onde
existe uma relacdo negativa entre a taxa de crescimento do PIB real per capita e o seu nivel
inicial. Os modelos de crescimento empirico usam o PIB per capita defasado como variavel

explicativa para testar a hipétese de convergéncia condicional entre paises.

Apesar de ser um resultado que ja foi discutido exaustivamente na literatura, é
importante destacar que paises pobres ou com baixo nivel de produto per capita no passado,
tais como os paises da América Latina, tendem a crescer mais rapidamente que o0s paises
ricos, desde que a hipétese de convergéncia condicional seja valida, tal como encontrado
neste estudo. Portanto, de acordo com a tabela 10, 0 aumento da renda real passada de 1%

reduz a taxa de crescimento contemporaneo em, aproximadamente 0,39%, ceteris paribus.

Em termos quantitativos, um aumento no coeficiente de Gini atual em 1% leva a
uma queda na taxa de crescimento nos 5 anos subsequentes na gama de 0,11%. Como o
efeito negativo defasado da desigualdade é mais importante para os formuladores de politica
econdmica, as estimativas sugerem que um aumento da desigualdade passada em 1% reduz

a taxa de crescimento em 0,30% (de acordo com o0 modelo teorico, ter-se-4 68, + 6, < 0).
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O coeficiente da variavel escolaridade adotado como proxy para o capital humano
apresentou o sinal esperado e mostrou-se estatisticamente significativo. H4 uma sugestéo de
que, no periodo analisado e para essa amostra de paises, ter-se-a uma relacdo positiva entre
0 nivel de capital humano de uma populacédo e as taxas de crescimento da economia. Em
termos quantitativos, um aumento de 1% no nivel de escolaridade aumenta a taxa de

crescimento econdmico no periodo de 5 anos em aproximadamente 0,11%.

Com relacdo ao nivel de precos de investimentos, a variavel (PI) usada como proxy
para captar distor¢cGes no mercado causadas por politicas regulatorios, instabilidade politica
e corrupcao apresentou uma relacdo contréria com a taxa de crescimento econdémico e foi
estatisticamente significativa. Esta varidvel serviu para testar a existéncia dos efeitos
negativos da instabilidade politica, golpes, corrupcdo sobre o crescimento econdémico. Um
aumento de 1% no preco dos investimentos causa uma reducdo de aproximadamente
0,0002% na taxa de crescimento da economia dos onze paises selecionados da América
Latina, ceteris paribus. Perotti (1995), Alesina e Perotti (1996), Forbes (2000) e Halter et al.
(2014) também encontraram resultados negativos e altamente significativos para o

coeficientes estimados.

O primeiro resultado encontrado para o Gini, nao capta a necessidade da existéncia
de imperfei¢cbes no mercado de crédito, condi¢do necessaria para aumentar rapidamente o
estoque de capital fisico em grandes projetos e investimentos de alto retorno. O efeito
negativo de curto prazo contraria o corolario 1 presente no modelo tedrico, que afirma que,
um aumento da desigualdade causa primeiro um aumento no produto agregado e depois um
declinio. O efeito de longo prazo (ou total), é negativo, se e somente se, a condi¢do (C1) é

A X (1)- X (0) ah—al
valida: X DaP )X )P >0 —;

A intuicdo por tras do corolario 1 € de que um aumento da desigualdade ndo tem
impacto imediato sobre o nivel de bem pablico considerado no modelo tedrico, mas melhora
a alocacdo produtiva. Como resultado o produto agregado pode elevar-se no curto prazo e
em seguida, ele cai eventualmente abaixo do seu nivel inicial. Este estimador n&o captou o
efeito esperado para essa analise. Uma justificativa tedrica para o resultado negativo da

desigualdade ¢é a de se w” (D;) > w¢ D, = L = Efeito de curto prazo da desigualdade
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negativo sobre o crescimento econdémico. Portanto, o modelo (2) apresenta como resultado,
o sinal negativo do efeito da desigualdade no longo prazo®.

Com uma abordagem linear da relagcdo desigualdade-crescimento no longo prazo,
Cingano (2014) baseado em dados harmonizados abrangendo os paises da OCDE, encontra
que a desigualdade de renda liquida apds os impostos, medida pelo Gini, tem um impacto
negativo consideravel e estatisticamente significativo sobre o crescimento. Ja Voitchovsky
(2005) sugere o0 uso de outras medidas de desigualdade de renda neste tipo de investigacao
em que a maioria dos mecanismos que preveem um efeito negativo da desigualdade no
crescimento enfatizam o papel das disparidades de rendimento na extremidade inferior de

distribuicéo.

Cingano (2014) do mesmo modo, encontra esse resultado, sinalizando que a
desigualdade na parte inferior da distribuicdo, como nas camadas mais pobres da sociedade,
podem dificultar o crescimento do PIB per capita de um pais. Uma analise econométrica
alternativa sobre educacdo e mobilidade social feita pelo mesmo autor sugere que a
desigualdade afeta negativamente o desempenho econémico através da diminuicdo do
investimento em oportunidades (educacdo) dos segmentos mais carentes da populacéo.

Ostry et al. (2014) utilizam um conjunto de dados entre paises que distingue
desigualdade de mercado (antes de impostos e transferéncias) da desigualdade liquida (apds
impostos e transferéncias) e encontram que no médio prazo (cinco anos) alto nivel de
desigualdade liquida pode reduzir o crescimento. Logo, a desigualdade permanece sendo
uma categoria robusta e poderosa do ritmo e da duracdo dos periodos de crescimento. Os
resultados da tabela acima séo parecidos com os de Grindler e Scheuermeyer (2014) ao

investigar a desigualdade de renda, o crescimento econdmico e o efeito da redistribuicao.

Galor e Zeira (1993) ao examinar o porqué das diferengas entre as economias
persistirem, ndo atribuem essas diferencas a tecnologia ou ao conhecimento, mas a
diferengas no investimento em capital humano, devido a imperfei¢cdo no mercado de crédito.

Segundo Galor e Zeira (1993, p. 43), familias com alto nivel de riqueza inicial vao investir

43 Halter et al. (2014) apresentou regressdes adicionais tratando as varidveis explicativas persistentes como
Gini e Escolaridade como pré-determinadas, o que pode ocasionar mudangas quantitativas e em termos de
significancia estatistica.
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em capital humano em cada geracdo e permanecerem ricas. Familias com baixa riqueza

inicial tendem a investir pouco em capital humano e continuar pobres.

De maneira microecondmica, cada familia tem acesso ao mercado de capitais em
funcdo do seu nivel de renda, assim, a variavel que determina o percentual de investimento
em capital humano é a riqueza de cada individuo. A teoria admite o papel da distribuicéo de
renda na macroeconomia através do investimento em capital humano. Banerjee e Newman
(1991) tambem encontraram uma correlacdo negativa entre desigualdade e crescimento. Eles
alegam que em sociedades com grande concentracdo de renda, os individuos pobres possuem
menor capacidade de investimento em capital fisico ou humano, o que corrobora com a ideia
de que, em sociedades mais desiguais, a propor¢do de pessoas aptas a investir em

qualificacdo é menor.
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7.3 Painel Cointegrado e sua Relacéo de Longo Prazo

Além da discussdo apresentada anteriormente, é importante testar a hipotese de
cointegracdo entre os termos tratados. Essa € uma forma mais usual de expressar a relagéo
de longo prazo entre as variaveis propostas no estudo e, partindo dos resultados expostos na
Tabela 10, percebe-se que a escolaridade e a desigualdade de renda foram os termos que
tiveram maior influéncia na determinacdo da taxa de crescimento de longo prazo. Dessa
forma, as discussdes subsequentes irdo tratar exclusivamente da relacdo entre estas variaveis,

se distanciando da proposic¢éo teorica sugerida por Halter et al. (2014).

Pretende-se com esta analise examinar se hd uma relacdo de longo prazo entre estes
termos e, caso haja, verificar o impacto da desigualdade de renda sobre o processo de
crescimento econdmico de longo prazo. A Tabela 11 mostra os resultados de todos os testes
de cointegracdo para dados de painel, sendo a variavel dependente a taxa de crescimento
econdmico. H& duas partes na Tabela 11, as quatro primeiras estatisticas de teste sdo

calculadas pela dimensdo within e as trés ultimas sao calculadas pela dimensdo between.
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Tabela 11 -Teste de Cointegracdo em Painel de Pedroni (2004)

Teste within Estatistica de teste Valor critico
Estatistica — v 0.96 2.19
Estatistica— p -8.89 2.19
Estatistica— PP -15.80 2.19
Estatistica— ADF -13.51 2.19

Teste between

Estatistica— p -7.53 2.19
Estatistica — PP -16.75 2.19
Estatistica — ADF -13.69 2.19

Fonte: Elaborag&o propria.

Conforme se pode observar, ha suporte empirico para uma relacdo de cointegracdo
entre crescimento econdmico, desigualdade de renda e escolaridade, visto que a hipotese
nula de ndo cointegracdo ndo foi aceita para todos os testes. Dessa forma, os testes de
cointegracdo dao indicios de que ha um equilibrio de longo prazo entre esses termos. A etapa
subsequente é a de verificar a influéncia de longo prazo da desigualdade e da escolaridade

no crescimento econémico.

Essa é uma discussao recente e ha poucos estudos na literatura direcionados a
analise do equilibrio de longo prazo entre crescimento econémico e desigualdade de renda,
sendo apresentada uma discussdo mais aprofundada sobre essa tematica no estudo proposto
por Frank (2005) e Herzer e Vollmer (2012). Esses autores sumarizaram uma série de
discussbes que investigaram o efeito de longo prazo da desigualdade no crescimento

econbmico.

Na Tabela 12 serdo apresentadas as trés estimativas que procuram mensurar 0S
efeitos de longo prazo da escolaridade e da desigualdade de renda no crescimento
econdmico, sendo elas: a) estimativas median group (MG) que ndo impde restrigcdes; b)

pooled median group (PMG) que impde efeitos comuns de longo prazo; c) efeito fixo



dindmico (DFE) que exige que todos os coeficientes de inclinagédo e as variancias do erro

sejam as mesmas™*,

Tabela 12- Estimativas Pooled Alternativas

ARDL (1,1,1) MG PMG DFE
Efeito Escolaridade 0,02052 0,00911 0,03188
(eit) (0,01970) (0,00712) (0,01353)
Efeito Desigualdade -0,00153 -0,00180 -0,19031
(dit) (0,00009) (0,00040) (0,09445)
Velocidade de -0,62394 -0,53966 -1,68874
gjustamento (¢;) (0,07557) (0,06482) (0,12355)
Log verossimilhanca -133,9155 -160,4845 -69,29243

N. de parametros
77 57 17

estimados

Fonte: Elaboracéo prépria.

(*) Nota: Os erros-padréo assintéticos estdo em parénteses. No caso das estimativas de efeitos fixos dinamicos,
0s erros-padréo sdo corrigidos para a heterocedasticidade possivel na variancia de erro cross-seccional. A
variavel dependente em cada estimag&o é o logaritmo da renda real per capita.

Como pode ser observado na Tabela 12, os resultados obtidos para a relacdo de
longo prazo entre a desigualdade de renda e o crescimento reforcam as anélises anteriores,
onde foi observado que a desigualdade de renda afeta negativamente a taxa de crescimento
econdmico nas economias da América Latina. Esse resultado mostrou-se robusto, tendo em
vista que todos os coeficientes cointegrantes ligados aos efeitos de longo prazo da

desigualdade (d;;) foram negativos e estatisticamente significativos ao nivel de 5%.

44 Baltagi (1995) destaca que os erros-padrdo DFE séo corrigidos para a heteroscedasticidade das variancias
de erros entre os paises; 0s nao corrigidos sdo substancialmente menores. A heteroscedasticidade robusta dos
erros-padrdo sdo calculados através de uma matriz de covariancia geral dos distdrbios €;; entre os individuos
i.
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Em outras palavras, desigualdade renda e crescimento econémico estéo ligadas,
conforme mostram os estimadores de ajuste dos desequilibrios de longo prazo. Dessa forma,
choques de longo prazo no componente de desigualdade de renda séo inseridas na trajetoria
de crescimento de forma duradoura. Analisando, por exemplo, o estimador PMG, percebe-
se que um aumento de 1% na desigualdade reduz a taxa de crescimento econémico em
aproximadamente 0,0018%, ceteris paribus. Em comparacdo com a analise da secdo
anterior, onde admitiu-se que a desigualdade defasada captava os efeitos de longo prazo
sobre o crescimento econémico, é possivel perceber que o aumento unitario percentual na
desigualdade era responsavel por uma reducgéo de 0,30% na taxa de crescimento econémico
(ver tabela 10).

Esse resultado merece uma atencéo especial, tendo em vista que, na primeira analise
o efeito da desigualdade no crescimento foi superior as estimativas geradas na andlise de
cointegracdo. O argumento € simples, Halter et al. (2014) tratou os efeitos de longo prazo a
partir do indice de Gini defasado para um periodo, porém a influéncia da desigualdade no

crescimento ndo se altera em um curto espaco de tempo, tal como proposto pelo autor.

O Brasil € um bom exemplo de reducéo gradual e lenta da desigualdade de renda.
No periodo que antecedeu a implantacdo do plano real, dentro do periodo de andlise tratado,
0 Gini médio da economia brasileira foi de 0,590 e para o periodo que sucedeu a implantagédo
desse plano, contemplando o periodo de 1994 a 2010, o Gini médio foi 0,566, representando

uma reducao de aproximadamente 4% em de 16 anos.

Pretende-se mostrar com essa analise que os efeitos recentes da desigualdade no
crescimento, provavelmente, sdo persistentes e ndo se alteraram de forma expressiva, sendo
esperado que a influéncia desse termo seja maior em um curto espaco de tempo. Essa
magnitude no efeito leva em consideracdo o nivel inicial de desigualdade presente na
América Latina. Diferentemente da analise proposta a partir do fator cointegrante, onde se
espera que as variaveis estejam convergindo para o estado estacionario, ou seja, convergindo
para um cendrio no qual as variaveis passam a crescer a mesma taxa e que a influéncia de

uma variavel nas demais seja cada vez menor.

Essa é uma discussdo que abre espaco para outros debates, tal como documentado
em Herzer e Vollmer (2012), e que ndo faz parte do escopo deste estudo, mas é igualmente

interessante. Dentre elas, destaca-se que a influéncia da desigualdade no crescimento de
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longo prazo depende de fatores como: estigio inicial da desigualdade, presenga de

democracia, dentre outros.

Comparando o sinal do efeito de longo prazo da desigualdade no crescimento
econémico, percebe-se que ha uma série de autores, dentre eles, Frank (2005), Herzer e
Vollmer (2012), Abida e Sghaier (2012) e Malinen (2012) que também encontraram uma

relagcdo negativa entre esses termos.

Na realidade, Frank (2005) encontrou efeitos ambiguos para essa relacdo, mas esse
fato foi resultante de especificacGes alternativas adotadas pelo autor. Esse tratou essa relacéo
por meio de dois tipos de equacdes de longo prazo, sendo que o primeiro incluia o termo de
interagcdo (gini;; X y;;) € 0 segundo ndo incorporava esse termo. Os resultados obtidos
mostraram que o coeficiente de Gini de longo prazo é negativo nas estimacdes MG e DFE,
mas positivo na estimacdo PMG. Sendo importante ressaltar que apenas o estimador MG do

Gini foi estatisticamente significativo.

Ja Herzer e Vollmer (2012) com o uso de estimativas Dynamic Ordinary Least
Squares (DOLS) para os coeficientes que representam a taxa de investimento e a
desigualdade, encontraram resultados altamente significativos e negativos, para o coeficiente
estimado da variavel de desigualdade. O coeficiente de desigualdade é igual a -0,013,
implicando que, no longo prazo, um aumento de 1% no indice estimed household income

inequality (EHII) em formato de Gini, leva a uma queda na renda per capita de 0,013%.

Abida e Sghaier (2012) aplicaram a metodologia Fully-Modified Ordinary Least
Squares (FMOLS) para examinar a relacdo desigualdade-renda para quatro paises africanos
e encontraram o coeficiente da desigualdade negativo e estatisticamente significativo ao
nivel de 5%. Nesta mesma perspectiva, Malinen (2012) usou um painel desbalanceado de
53 paises e concluiu que existe uma relacdo de equilibrio no longo prazo entre o crescimento
econdmico e a desigualdade de renda, e que essa relacdo é negativa em economias

desenvolvidas.

Observa-se que as estimativas da tabela 12 ndo diferem muito, mas o desvio-padréao
do estimador PMG é menor em todos o0s casos devido a imposi¢do dos efeitos comuns de
longo prazo (homogeneidade de longo prazo). As estimativas do efeito escolaridade (e;;)
diferem em pouca magnitude, e todas sdo significativamente menores que 1. Cabe destacar

0 menor efeito para o estimador PMG igual a 0,00911. Os coeficientes do efeito desigualdade
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séo todos significativamente negativos e o erro-padrdo do estimador DFE configura-se em
maior grau devido a correcdo de heteroscedasticidade da variancia do erro. Segundo Pesaran,
Shin e Smith (1999), a teoria economeétrica sugere que, a imposicdo de homogeneidade causa

um viés para baixo no coeficiente da variavel dependente defasada.

O parametro (¢;) mede a velocidade de ajustamento do sistema ap6s um choque.
Por construcdo, se a relacdo de cointegracgéo existir, a velocidade de ajustamento deve ser tal
que (¢;) < 0. A explicacdo para a negatividade € que como o termo de correcdo de erros
mede os desvios em relacdo ao equilibrio de longo prazo entre as varidveis, se 0 termo
(1 — A;) for positivo, devera haver uma correcdo negativa no periodo seguinte, num
mecanismo tal que o sistema retorne ao equilibrio. Assim, quanto maior for a magnitude de
(¢;), maior é a velocidade de ajustamento apos o choque. Por conseguinte, se (¢;) = 0 ou
(¢:;) > 0, ndo ha relagéo de cointegracdo. Os termos y;,—q, €;¢—1 € d;,—1 Captam as
mudancas de curto prazo decorrentes dos determinantes da variavel dependente (SOAVE e
SAKURALI, 2012).

As estimativas da velocidade de ajustamento de cada modelo implicam dindmicas
de curto prazo diferentes e significativas (compare ¢; =-0,53966 do PMG e ¢; = -0,62394
do MG). Os poolings (agrupamentos) também levam & uma velocidade de ajustamento
estimada muito menor; as estimativas MG sugerem uma velocidade de convergéncia ao
equilibrio de cerca de 62% ao ano, 0 PMG de aproximadamente 54% a.a. e 0 DFE, cerca de
169% a.a. Logo, o estimador DFE apresenta maior velocidade de ajustamento do modelo em

relagdo ao longo prazo, pois ¢; = -1,68874.

O estimador PMG restringe as elasticidades de longo prazo para serem iguais em
todos os painéis*. Este pooling entre os paises produz estimativas eficientes e consistentes
quando as restri¢des sao verdadeiras. Muitas vezes, no entanto, a hipotese de homogeneidade
de inclinacdo € rejeitada empiricamente. Se o modelo verdadeiro é heterogéneo, as
estimativas PMG sdo inconsistentes e as MG séo consistentes em ambos 0s casos.
(BLACKBURNE e FRANK, 2007).

Esta secdo buscou inferir a relacdo linear entre a desigualdade de renda e o

crescimento econémico através da realizacdo de dois tipos de abordagem entre os onze

45 O estimador PMG permite que as dindmicas de ajustamento individuais sejam diferenciadas (tal como as
estruturas de variancias e covariancias), mantendo uma coeséo no sistema para o longo prazo, ainda que nem
sempre as estimativas de curto prazo sejam plausiveis (MARQUES, 2000).
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paises selecionados em uma amostra da América Latina. A primeira abordagem configurou
0 comportamento da medida de desigualdade de duas formas: Gini; e Gini,_,. O uso do
estimador de efeitos aleatorios encontrou, apenas para o longo prazo, o coeficiente de Gini

negativo e estatisticamente significativo.

A segunda abordagem foi estruturada sobre um painel dinamico heterogéneo néo-
estacionario e o modelo de correcdo de erro (MCE). Apos a constatacdo de cointegracdo
entre as séries da desigualdade de renda, escolaridade e crescimento econdmico, estimadores
pooleds alternativos foram utilizados para captar as relacBes de longo prazo entre as
variaveis. As estimacdes de longo prazo dos estimadores MG, PMG e DFE apresentaram
magnitude menor que as estimacdes de efeitos aleatorios, onde foi considerado o Gini

defasado.
Uma prévia analise dos resultados sugere as seguintes conclusdes:

1) em todas as situac@es analisadas, a desigualdade de renda afeta negativamente o

crescimento econdmico dos onze paises que pertencem a América Latina.

2) supondo uma estrutura linear, variacdes na desigualdade de renda apresentam
menor magnitude no longo prazo, porém, ha um alto grau de persisténcia da desigualdade,

0 que contribui com o0 aumento da pobreza estrutural.

Grundler e Scheuermeyer (2014) mostram que ha uma correlacao negativa robusta
para a desigualdade de renda e o crescimento entre a América Latina e os paises pobres da
OCDE. Os paises que compdem a América Latina tendem a ter uma populagdo com menor
nivel de escolaridade e taxas de fertilidade mais elevadas e, conforme foi apresentado na
secdo 2, ambas mitigam o crescimento e sdo reforcadas também pelas imperfei¢bes do
mercado de capitais. Logo, o uso de politicas redistributivas podem diferir dependendo do

grau de desenvolvimento das economias.

E possivel justificar esse efeito negativo da desigualdade sobre a renda com 0 uso
do modelo de Galor e Zeira (1993). Esse modelo estabelece que imperfei¢cdes no mercado
de crédito prejudicam especialmente aquelas pessoas com menores niveis de renda. E dificil
para pessoas de baixa renda obterem empréstimos para desenvolver suas atividades

produtivas. Isso ocorre porque o mercado de crédito é bastante limitado e também porque a
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presenca de colaterais*® eleva a presenca de selecdo adversa, o que acaba inibindo o acesso
ao crédito dos empreendedores em geral (CASTRO, 2006).

46 Um ativo que foi dado como garantia de pagamento para uma obrigacao de divida.
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8 Conclusdo

Esse trabalho apresentou uma analise dos efeitos da desigualdade de renda e outros
fatores que serviram para captar os mecanismos de transmissdo da desigualdade de renda
(proxy para ativos) sobre o crescimento econémico dos onze paises da América Latina que

compdem a amostra entre 1970 e 2010.

A relacdo negativa encontrada entre o binémio desigualdade-crescimento no longo
prazo apresenta um panorama que implica em perda de bem-estar para a populagdo. Uma
maior desigualdade na distribuicdo de renda aumenta a instabilidade politica, cria um
ambiente hostil ao investimento, maiores taxas de juros, aumento da especulacdo financeira
e a diminuicdo na demanda por méo-de-obra. A soma desses fatores resulta em aumento do

desemprego e subemprego, queda no nivel salarial e na produtividade média da regido.

Apesar de haver um aumento no nivel medio de escolaridade, na taxa de
investimento e nas taxas de crescimento econémico dos onze paises da amostra durante o
periodo de analise, muitos desafios precisam ser superados para a América Latina atingir
percentuais proximos aos paises da OCDE. Os resultados demonstraram uma associagdo
positiva entre o crescimento econémico e a escolaridade que contribuiram de maneira
significativa na diminuicdo entre o diferencial salarial entre mdo-de-obra qualificada e ndo-
qualificada, somado com politicas de valorizacdo do salario minimo durante os anos de

prosperidade econdmica.

Embora ndo tenha apresentado o sinal esperado, a Formacéo Bruta de Capital Fixo,
diante de um quadro formado por paises que investiram pouco em relacdo ao PIB ao longo
dos anos, sinaliza a necessidade de implementacdo de politicas direcionadas para o
fortalecimento dos setores da indUstria, comércio e servicos. A ideia € que ocorra uma maior
contribuicdo da Industria, Manufatura e Agricultura e assim, possibilitar a retomada do

crescimento entre 0s onze paises estudados.

No quesito desigualdade de renda, um resultado exibiu um efeito contrario do
sugerido pelo modelo tedrico. O coeficiente do Gini atual ndo apresentou-se estatisticamente
significativo e também, ndo exibiu o sinal esperado. Portanto, para este estimador, ndo houve

a captacéo do efeito positivo de curto prazo da desigualdade sobre o crescimento econdmico
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que manifesta-se por trés canais de transmissdo: efeito poupanca, escala minima de

eficiéncia e o trade-off entre eficiéncia e equidade.

Porém, como mencionado anteriormente, a América Latina tem um alto nivel de
desigualdade global e em comparagdo com o resto do mundo, apresentou poucas mudancas
nesse fator ao longo do periodo de analise. E necessario que ocorra o diagndstico do
coeficiente do Gini passado, sem haver a negligéncia temporal. O efeito negativo defasado
da desigualdade é mais importante para os formuladores de politica e as estimativas

inferiram uma reducéo de 0,30% a.a. na taxa de crescimento do PIB per capita.

Outro resultado interessante foi o apresentado diante do teste de hipdtese da
Convergéncia Condicional. Tanto no modelo tedrico, como a regularidade empirica afirma,
paises pobres e com baixo nivel de produto per capita no passado, tais como 0s paises da
América Latina, tendem a crescer mais rapidamente que os paises desenvolvidos. Logo, ha
uma sugestdo de que, no periodo analisado e para essa amostra de paises, ter-se-4 uma
relacdo inversa entre o nivel de renda e as taxas de crescimento do Produto Interno Bruto

per capita.

Da mesma maneira, no teste da existéncia dos efeitos negativos da instabilidade
politica identificou-se um pequeno efeito de 0,0002% na taxa de crescimento dos onze paises
selecionados. Fatores histéricos justificam também a razdo de existir um ambiente pouco
propicio aos investimentos. Regimes populistas proliferaram-se entre 0s paises da regido
minando a democracia e prejudicando os direitos de propriedade. 1sso tudo cooperou com
menores taxas de poupanca e menor percentual de investimentos em infraestrutura e

tecnologia.

Também pode-se inferir que a desigualdade de renda e o crescimento econémico
compartilham de uma mesma tendéncia no longo prazo. Esse resultado serve para
diagnosticar o impacto da desigualdade sobre o crescimento e as possiveis solucbes que
possam ser adotadas para o estimulo ao crescimento econémico da regido. Os desafios sdo
grandes e 0s onze paises desse estudo, como também toda a regido, devem combater as
fragilidade estruturais presentes ao longo do tempo. Essas fragilidades configuram-se em

menores niveis de poupanca e de investimento e baixa produtividade.
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A utilizacdo de um painel cointegrado dindmico ndo-estacionario possibilitou o
estudo dos efeitos citados anteriormente no longo prazo (nesta situacdo considera-se que, 0S
paises detém restricbes orcamentarias ou de solvéncia semelhantes, e tecnologias comuns

que influenciam o grupo de paises da mesma forma).

Primeiro, constatou-se que a escolaridade e a desigualdade de renda foram as
variaveis que tiveram maior influéncia na determinacdo da taxa de crescimento no longo
prazo, portanto, houve um suporte empirico para uma relacdo de cointegracdo entre o
crescimento econémico, a desigualdade de renda e a escolaridade. Essa relacdo reforgou a
andlise anterior do Gini defasado e também, verificou-se que a desigualdade de renda afeta

negativamente a taxa de crescimento das economias dos paises selecionados.

Os estimadores de ajuste dos desequilibrios de longo prazo (6;; e 6,;) inferiram a
ligagdo da desigualdade e o crescimento. Isso traz como consequéncia a existéncia de
choques de longo prazo no componente da desigualdade de renda (68,;) e que contribuem na
trajetoria e crescimento de forma duradoura. E possivel prever que a desigualdade
permanece sendo uma categoria robusta e poderosa na determinacdo do ritmo e da duracéo
dos periodos de crescimento para os paises em desenvolvimento. Da mesma forma, a
desigualdade afetou negativamente o desempenho econémico através da diminuicdo do

investimento em oportunidades dos que formam a base da piramide social.

Para o painel desbalanceado dos onze paises da América Latina, identificou-se uma
relagdo negativa de equilibrio entre o crescimento econdmico e a desigualdade de renda. Foi
provado que os efeitos recentes da desigualdade no crescimento sdo persistentes e ndo se
alteraram de forma expressiva. Mas, a analise do fator cointegrante captou um cenario em
que as variaveis estdo convergindo para uma situacao na qual elas passam a crescer a mesma
taxa e com uma diminuicdo da influéncia de uma varidvel sobre a outra. Portanto, um alto
nivel de desigualdade inicial presente na América Latina contribui com menores taxas de

crescimento dos paises pesquisados.

O comportamento das taxas de crescimento do Produto Interno Bruto per capita da
regido demonstrou grandes oscilagcBes ao longo tempo, sinalizando a vulnerabilidade da
América Latina aos mercados externos. A partir de 1980, o0 aumento no endividamento
interno e externo e a queda na produtividade da regido fez com que a América Latina ganha-

se status de menores taxas de crescimento econdmico e regido mais pobre do mundo. A
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chamada década perdida assistiu a renda per capita cair de $3.620 ddlares em 1980 para
$3.321 em 1990, a populacéo abaixo da linha pobreza subiu de 40,5% para 48,3% no mesmo
periodo. O coeficiente de Gini aumentou entre 1990 e 1999 no Brasil (de 0,627 para 0,640),

na Argentina de 0,501 para 0,542, enquanto que no México ficou em torno de 0,540.

A economia latino-americana apresentou trés ciclos. O primeiro ocorreu em meados
de 1990. Houve uma recuperacdo com o retorno aos mercados internacionais de capitais e
foi retomado o financiamento externo. Porém, a crise do Leste Asiatico em 1997 e a da
Russia em 1998 provocou uma nova interrupcéo desse tipo de financiamento, apenas com
incentivos do investimento estrangeiro direto. Essas crises causaram uma grande
desaceleracdo em varias economias da regido e novamente, hd uma queda nos indicadores

de desenvolvimento humano.

Entre 2004 e 2007 ocorre uma nova expanséo das economias latinas, caracterizando
0 inicio de um novo ciclo. Um fato importante é que durante esse periodo, os paises da
Ameérica Latina cresceram diante do fortalecimento do mercado interno e menor
dependéncia do desempenho do Brasil, México e Argentina. O novo ciclo foi possivel gracas
a soma do financiamento externo com o aumento no prego das commodities e das remessas

de trabalhadores migrantes.

A partir de 2007, ha uma diminuicdo na contribuicdo desses fatores ao crescimento
das economias regionais e consequentemente, um choque externo negativo. Esse choque foi
responsavel pela desaceleracdo e contracdo da economia latino-americana de 2,1% em 20009.
No fim de 2009, houve uma forte retomada do ciclo de crescimento e a partir de 2010, a
economia da América Latina cresce em torno de 6%. O inicio do ultimo ciclo coloca os
paises em uma nova fase, mas em 2011, as taxas de crescimento do PIB per capita cairam

novamente devido a nova crise mundial.

Essas oscilagdes no crescimento econdémico levaram ao aumento na concentragao
de renda. Ao longo dos anos, a desigualdade mostrou-se persistente, mas a partir dos anos
2000, houve uma inversdao nesse quadro, com o fortalecimento do mercado interno,
efetivacdo de politicas redistributivas, controle da inflagdo, aumentos reais do salario
minimo acima da inflagdo, como também, implementacdo de politicas educacionais que

possibilitaram maior treinamento e capacitacdo da mao-de-obra em maior parte da regiao.
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Mesmo apos todas essas reformas, a América Latina ainda € a regido mais desigual
do mundo. Entre 1980 e 1990 durante a década perdida houve um aumento na desigualdade
de renda, mas, na metade de 2000 apresentou uma queda nesse nivel. A partir dos resultados
apresentados, fica evidente a necessidade de estimulos ao crescimento dos paises estudados
nessa pesquisa para permitir a diminuicdo nos niveis de desigualdade de renda. Um exemplo
importante, é considerar o caso do Brasil. Durante os anos 2000, foi adotada uma politica de
redistribuicdo de renda e o fortalecimento do consumo interno. Logo, ocorreu uma reducao

significativa da desigualdade de renda nesse periodo.

Estes resultados tém implicacBes relevantes para os formuladores de politicas
preocupados com o crescimento lento e o aumento da desigualdade. A adocdo de uma
estratégia politica para combater o aumento da desigualdade e a promocéo da igualdade de
oportunidades € necessaria. Por isso, é importante concentrar-se sobre a desigualdade na
parte inferior da distribuicdo de renda. As camadas mais vulnerdveis da populacdo
apresentam maior dificuldade no acesso ao capital humano (educacdo e salde) e maior

dificuldade de mobilidade social.

O aumento das taxas de crescimento econdmico da América Latina conjugado com
politicas redistributivas podem contribuir consideravelmente com a melhora na qualidade de
vida da populacdo. A persisténcia da desigualdade de renda e da pobreza configuram-se
como um grave problema paraa América Latina. Portanto, estudar os efeitos da desigualdade
de renda sobre o crescimento econdmico das maiores economias da regido e a descri¢éo do
comportamento do bindmio desigualdade-crescimento, permite aos formuladores de politica
econbmica, a implantacdo de reformas tributarias e politicas que possibilitem o aumento no
nivel de bem-estar da populacdo e um ambiente que admita altas taxas de investimento e

menor volatilidade no nivel de producdo econémica.

Assim, formuladores de politica econémica devem aplicar estratégias que permitam
a obtencdo de um crescimento pro-pobre. Algumas estratégias possiveis sdo: a) criacdo de
uma legislacéo referente ao salario minimo e que colabore com a elevagéo da renda da méo-
de-obra com baixo nivel de qualificacdo; b) maior investimento em infraestrutura; c)
politicas educacionais de base e no ensino superior que permitam melhor qualificacdo dos
trabalhadores; d) estimulo a poupanca e desenvolvimento do mercado financeiro; e)
existéncia de um ambiente democratico em que o direito de propriedade néo € afetado; f)
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implementacéo de politicas que fomentem a produtividade; g) melhoria da competitividade
dos paises da amostra no setor externo; h) implantagéo de sistemas tributarios progressivos;
i) diminuicdo da burocracia e aplicacdo eficiente por parte dos recursos publicos. Um
exemplo seria considerar uma politica redistributiva com maior percentual de investimento

na salde e educacdo para os menos favorecidos.

Apesar de ter atingido os resultados esperados, este estudo apresentou certa
quantidade de limitacdes como por exemplo, a coleta de dados sobre a desigualdade de renda
para os paises selecionados e a auséncia da captacdo dos efeitos positivos da desigualdade
de renda, como presente nas discussdes tedricas. Para esse tipo de anélise ha um viés de erro
de medida para a medida de desigualdade. Um exemplo seria considerar, diante da
heterogeneidade da amostra de paises, uma coleta de dados apenas para a zona urbana e
outro com coleta na zona rural e a presenca de caracteristicas intrinsecas a cada pais, desde
a presenga de democracia, maior grau de desenvolvimento dos mercados financeiros e
mudancas tecnoldgicas que estimulam o aumento nas taxas de crescimento dos paises (Viés

de variavel omitida).

Outras pesquisas podem ser realizadas com enfoque na relacdo entre o bindbmio
desigualdade-crescimento. E possivel estimar uma relacdo ndo-linear entre essas duas
varidveis para um painel de paises através do teste da Hipdtese de Kuznets (1955), da
insercdo do termo de interacdo (gini;; X y;;) sugerido por Barro (2000) e o uso do modelo
de Banerjee e Duflo (2003) onde expde que, mudancas na desigualdade em qualquer diregédo
estdo associadas com uma queda do crescimento no periodo seguinte. Essa falta de
unanimidade nos resultados encontrados pelos estudos seria, de acordo com Banerjee e

Duflo (2003), devido a ndo utilizacdo da abordagem nao-linear.

A América Latina necessita de mais estudos focados no binémio desigualdade-
crescimento, para que propostas mais eficazes possam ser postas em pratica. Assim, a

populacdo pobre pode ter chance de mobilidade social e melhor qualidade de vida.



112

REFERENCIAS

ABIDA, Z.; SGHAIER, I. Economic growth and income inequality: Empirical evidence
from North African countries. Zagreb International Review of Economics and Business,
v. 15,n. 2, p. 29-44, 2012.

ACEMOGLU, D.; ROBINSON, J. A. Why did the west extend the franchise? Democracy,
inequality, and growth in historical perspective. MIT Working Papers, p. 96-32, 1996.

AGHION, P.; BOLTON, P. Distribution and Growth in Models of Imperfect Capital
Markets. European Economic Review, v. 36, n. 2-3, p. 603-611, 1992.

AGHION, P.; BOLTON, P. A Theory of Trickle-Down Growth and Development. Review
of Economic Studies, v. 64, n. 2, p. 151-172, 1997.

AGHION, P.; CAROLLI, E.; GARCIA-PENALOSA, C. Inequality and Economic Growth:
The Perspective of the New Growth Theories. Journal of Economic Literature, v. 37, n.
4, p. 1615-1660, 1999.

ALESINA, A.; PEROTTI, R. Income distribution, political instability, and investment.
European Economic Review, v. 40, n. 6, p. 1203-1228, 1996.

ALESINA, A.; RODRIK, D. Distributive Politics and Economic Growth. Quaterly
Journal of Economics, n. 108, 1994.

ALVES, J. E. D. Crescimento econbmico e reducbes de pobreza na América Latina.
Ecodebate e Meio Ambiente. Mar. 2010. Disponivel em:
<www.ecodebate.com.br/2010/.03/01/.crescimento-economico-e-reducdo-da-pobreza-na-
america-latina>. Acesso em: 04 jan, 2015.

ARELLANO, M.; BOND, S. Some Tests of Specification for Panel Data: Monte Carlo
Evidence and an Application to Employment Equations. Review of Economic Studies, v.
58, n. 2, p. 277-297, 1991.

ARELLANO, M.; BOVER, O. Another Look at the Instrumental Variable Estimation of
Error- Components Models. Journal of Econometrics, v. 68, n. 1, p. 29-51, 1995.

ARJONA, R.; LADAIQUE, M.; PEARSON, M. Growth, Inequality and Social Protection.
OECD Labour Market and Social Policy Occasional Papers, n. 51, 2001.

ATKINSON, A. B. The Economics of Inequality. Oxford: Clarendon Press, 1974.
ATTANASIO, O.; BENELLI, C. Inequality, Growth and Redistributive Policies. In:
Conference on Poverty, Inequalities and Growth: What’s at Stake for Development Aid?

Afd/EUDN, Paris, 2003.

AZARIADIS, C.; DRAZEN, A. Threshold Externalities in Economic Development.
Quarterly Journal of Economics, v. 105, p. 501-526, 1990.



113

BALANCO, P.; PINTO, E. C.; MILANI, A. M. A crise econdmica e a desarticulacdo social
na América Latina: o endireitamento estrutural. Bahia Analise e Dados. Salvador, v. 13, n.
3, p. 677-691, dez. 2013.

BALTAGI, B. Econometric Analysis of Panel Data. Second. England: Wiley, 2001.

BANERJEE, A.; NEWMAN, A. F. Risk Bearing and the Theory of Income Distribution.
Review of Economic Studies, v. 58, n. 2, p. 211-235, 1991.

BANERJEE, A.; NEWMAN, A. F. Occupational Choice and the Process of Development.
Journal of Political Economy, v. 101, n. 2, p. 274-298, 1993.

BANERJEE, A.; DUFLO, E. Inequality and Growth: What Can the Data Say? Journal of
Economic Growth, v. 8, n. 3, p. 267-299, 2003.

BANNO, R. J.; BECKER, G. S. A reformulation of the economic theory of fertility. NBER
WORKING paper series, jan. 1988.

BARRETO, F. A. F. D.; NETO, P. M. J.; TEBALDI, E. Desigualdade de Renda e
Crescimento Econdmico no Nordeste Brasileiro. Revista Econdmica do Nordeste,
Fortaleza, v.32, n. Especial p. 842-859, nov. 2001.

BARRO, R. J. Economic growth in a cross section of countries. Quarterly Journal, of
Economics, v. 106, n.2, p. 407-443, may. 1991.

BARRO, R. J. Inequality and growth in a panel of countries. Journal of Economic Growth.
v. 5, p. 5-32, 2000.

BARRO, R. J. Determinants of economic growth in a panel of countries. Annals of
economics and finance, n. 4, p. 231-274, 2003.

BARRO, R.; LEE, J. W. A new data set of educational attainment in the world, 1950-2010.
NBER Working Paper Series, n. 15902, april 2010.

BARRO, R. J.; SALA-I-MARTIN, X. Economic Growth. New York: McGraw-Hill, 1995.
BECKER, G. S. Human Capital. New York: NBER and Columbia University Press, 1975.
BENABOU, R. Unequal Societies. NBER Working Papers, 5583, 1996a.

BENABOU, R. Inequality and Growth. NBER Macroeconomics Annual, v. 11, p. 11-74,
may 1996b.

BENABOU, R. Unequal Societies: Income Distribution and the Social Contract. American
Economic Review, v. 90, n. 1, p. 96-129, 2000.

BERTOLA, G. Factor shares and savings in endogenous growth. American Economic
Review, n. 83, p. 1184-1198, 1993.



114

BERTOLA, L.; OCAMPO, J. A. O desenvolvimento econdmico da América Latina desde
a independéncia. Rio de Janeiro: Ed. Campus, 2015.

BESARRIA, C. N.; SOBRAL, E. F. M. Testando a paridade do poder de compra: uma
analise do modelo painel-cointegrado para os paises da América Latina. IV ENPECON,
out. 2015.

BEM, J. S. Estado e Economia na América Latina: a construgdo do pensamento neo-
estruturalista cepalino. PPGE UFRGS, 2005.

BIRDSALL, N.; ROSS, D.; SABOT, R. Inequality and Growth Reconsidered: Lessons from
East Asia. World Bank Economic Review, v. 9, n. 3, p. 477-508, 1995.

BLACKBURNE, E. F.; FRANK, M. W. Estimation of nonstationary heterogeneous panels.
Stata Journal, v. 7, n. 2, p. 197-208, 2007.

BRASIL. Ministério do Desenvolvimento Social. Relatério dos Indicadores de
Desenvolvimento Brasileiro 2001-2012. Disponivel em: <http://www.mds.gov.br> Acesso
em: 22 maio 2015.

BRASIL. Relatério do Desenvolvimento Humano: Crescimiento econémico para
propriar el desarrollo humano? PNUD/ONU. 1996. Disponivel em:
<http://hdr.undp.org/en/reports/global/ndr1996> Acesso em: 15/12/2015.

BRASIL. Programa das NagBes Unidas para Desenvolvimento (PNUD). Relatorio de
Desenvolvimento  Humano  2012. BRASILIA, 2012.  Disponivel  em:
<http://www.pnud.org.br> Acesso em: 10 jun. 2015.

BREITUNG, J. The local power of some unit root tests for panel data. Technical report,
Discussion Papers, Interdisciplinary Research Project 373: Quantification and
Simulation of Economic Processes. 1999.

BOURGUIGNON, F. J. Pareto Superiority of Unegalitarian Equilibria in Stiglitz's Model of
Wealth Distribution with Convex Saving Function. Econometrica, v. 49, n.6, p. 1469-75,
1981.

BOURGUIGNON, F. J.; VERDIER, T. Oligarchy, Democracy, Inequality and Growth,
mimeo. Delta, Paris, 1996.

BOURGUIGNON, F. The Growth Elasticity of Poverty Reduction: Explaining
Heterogeneity across Countries and Time Periods. In: Inequality and Growth: Theory and
Policy Implications. Cambridge: The MIT Press, 2002.

BOURGUIGNON, F. J. The Poverty-Growth-Inequality Triangle. Paper presented at the
Indian Council for Research on International Economic Relations, New Delhi, 2004.

CAMERON, A. C.; TRIVEDI, P. K. Microeconometrics — methods and applications.
Cambridge University Press, New York, 2005.


http://www.mds.gov.br/
http://www.pnud.org.br/

115

CANO, W. América Latina: notas sobre a crise atual. Economia e Sociedade. Campinas, V.
18, n. 3, p. 603-621, dez. 20009.

CARNEIRO, P.; HECKMAN, J. The evidence on credit constraints in post-secondary
schooling. The Economic Journal, v. 112, n. 482, p. 705-734, 2002.

CASS, D. Optimum growth in an aggregative model of capital accumulation. Review of
Economic Studies, p. 233-240, july 1965.

CASTELLO-CLIMENT, A. Inequality and Growth in Advanced Economies — An Empirical
Investigation. Journal of Economic Inequality, v. 8, n. 3, p. 293-321, 2010.

CHEN, B. L. An inverted-U Relationship between Inequality and Long-Run Growth.
Economics Letters, v. 78, n. 2, p. 205-212, 2003.

CLARKE, G. R. G. More Evidence on Income Distribution and Growth. Journal of
Development Economics, v. 47, p. 403-27, 1995.

CASTRO, P. A. Crescimento e desigualdade dos municipios brasileiros durante a
década de 90. Brasilia, 2006. Dissertacdo (mestrado em economia) — Programa de Pos-
Graduacao em Economia, Universidade de Brasilia.

CASTRO, R. S.; JUNIOR, S. S. P. Efeitos da desigualdade de renda sobre o crescimento
econdmico no Brasil: uma andlise ndo linear. Perspectiva Econdmica, v. 3, n. 1, jan-jun.
2007.

CINGANO, F. Trends in Income Inequality and Its Impact on Economic Growth.
OECD SOCIAL, Employment and migration Working Papers, n. 163, 2014.

CUNHA, M. S. Raiz unitaria e Cointegracdo: Trés Aplicacdes. 2007.

CHEN, B. An Inverted-U relationship between inequality and long-run growth. Economic
Letters, v. 78, n. 2, p. 205-212, feb. 2003.

CRUZ, P. B.; TEIXEIRA, A. O efeito da desigualdade da distribuicdo de renda no
crescimento econémico. FUCAPE Business School, n. 37, nov. 2012,

DAHAN, M.; TSIDDON, D. Demographic transition, the distribution of income and
economic growth. Journal of Economic Growth, v.3, p. 29-52, mar. 1998.

DEDECCA, C. S. A Reducdao da desigualdade e seus desafios. IPEA: texto para discussao
n. 2031, Brasilia, Jan. 2015.

DEININGER, K.; SQUIRE, L. A new data set measuring income inequality. World Bank
Economic Review, v. 10, n.3, p. 565-591, 1996.

DEININGER, K.; SQUIRE, L. A New Ways of Looking at Old Issues: Inequality and
Growth. Journal of Development Economics, v. 57, n. 2, p. 259-287, 1998.



116

DELBIANCO, F.; DABUS, C.; CARABALLO, M. A. Income inequality and economic
growth: New evidence from Latin America. Cuadernos de Economia, v. 33, n. 63, p. 381-
398, 2014.

DIVINO, J. A.; TELES, V. K.; ANDRADE, J. P. On the purchasing power parity for latin-
american countries. Journal of Applied Economics, v. 12, p. 33-54, 20009.

DUPAS, G. Renda, consumo e crescimento. Sdo Paulo: Publifolha, 2004.

DOMINICIS, L. de; FLORAX, R. J. G. M.; GROOT, H. L. F. de. A Meta-Analysis on the
Relationship between Income Inequality and Economic Growth. Scottish Journal of
Political Economy, v. 55, n. 5, p. 654-682, 2008.

DURLAUF, S. N.; JOHNSON, P. A.; TEMPLE, J. RW. Growth Econometrics,
Handbook of Economic Growth. In;: AGHION, P.; DURLAUF, S. N. Handbook of
Economic Growth, v. 1, p. 555-677, 2005.

EHRHART, C. The Effects of Inequality on Growth: A Survey of the Theoretical and
Empirical Literature. Working Papers 107, ECINEQ), Society for the Study of Economic
Inequality, 2009.

ESTENSSORO, L. Capitalismo, desigualdade e pobreza na América Latina. Tese de
Doutorado. USP: Séo Paulo, 2003.

ESTUDIO ECONOMICO DE AMERICA LATINA Y EL CARIBE. CEPAL 2002.
Disponivel em: <repositdrio.cepal.org/bitstream/handle/1136/1051/2001-2002>. Acesso
em: 10 jan. 2016.

FORBES, K. J. A reassessment of the relationship between inequality and growth.
American Economic Review, v. 90, n. 4, p. 869-887, 2000.

GALLO, L. M.; SAGALES, O. R. Economic Growth, Inequality and Fiscal Policies: A
Survey of the Macroeconomics Literature. Nova Science Publishers, Inc., 2011.

GALOR, O.; TSIDDON, D. Technological Progress, Mobility, and Economic Growth.
American Economic Review, v. 87, n. 3, p. 363-382, 1997.

GALOR, O.; ZEIRA, J. Income Distribution and Macroeconomics. Review of Economic
Studies, v. 60, n. 1, p. 35-52, 1993.

GALOR, O. The 2008 Lawrence R. Klein Lecture-Comparative Economic Development:
Insights from Unified Growth Theory. International Economic Review, v. 51, n. 1, p. 1-
44, 2010.

GALVAO, 0. J. A. Globalizacdo e as mudancas na configuracio espacial: economia
mundial uma visdo panoramica das ultimas décadas. Rev. Economia Contemporanea. Rio
de Janeiro, v. 11, n. 1, p. 61-97, jan./dez. 2007.



117

GASPARINI, L. Different lives: inequality in Latin America and the Caribbean. En
Inequality in Latin America and the Caribbean: Breaking with History? The World
Bank, 2003.

GASPARINI, L.; CRUCES, G.; TORNAROLLLI, L. Recent Trends in Economic Inequality
in Latin America. Society for Recent Trends in Economic Inequality n. 132, 2009.

GREGORIO, J. de; LEE, J-W. Growth and Adjustment in East Asia and Latin
America. Economia, v. 5, n. 1, p. 69-134, 2004.

GREENE, W. Econometric Analysis. 2. ed. New York: Macmillan, 1993.

GRIFFIN, K.; ICKOWITZ, A. The Distribution of Wealth and Peace of Development.
UNDP, Working Paper Series, n. 3, 1997.

GUPTA, D. K. The Economics of Political Violence: The Effect of Political Instability
on Economic Growth. New York: Praeger Publishers, 1990.

GUJARATI, D. N.; PORTER, D. C. Econometria bésica. 5 ed. Porto Alegre: AMGH, 2011.

GRUNDLER, K.; SCHEUERMEYER, P. Income Inequality, Economic Growth and the
Effect of Redistribution. University of Wirzburg, out. 2014.

HALTER, D.; OECHSLIN, M.; ZWEIMULLER, J. Inequality and growth: the neglected
time dimension. Journal of Economic Growth, v. 19, n. 1, p. 81-104, 2014.

HERZER, D.; VOLLMER, S. Inequality and growth: Evidence from panel cointegration.
Journal of Economic Inequality, v. 10, n. 4, p. 489-503, 2012.

HERZER, D.; VOLLMER, S. Inequality and growth: evidence from panel
cointegration. The Journal of Economic Inequality, v. 10, n. 4, p. 489-503, 2012.

HESTON, A.; SUMMERS, R.; ATEN, B. Center for International Comparisons of
Production, Income and Prices at the University of Pennsylvania (electronic resource). Penn
World Table Version 6.2, 2006.

HIBBS, H. Mass political violence: Across-national causal analysis. New York, 1973.
IPECE. Instituto de Pesquisa e Estratégia Econdmica do Ceara. Entendendo o Indice de

Gini. Disponivel em: <www.ipece.ce.gov.br/publicacoes/Entendendo_Indice GINI.pdf>.
Acesso em: 05/12/2015.

IM, K. S.; PESARAN, M. H.; SHIN, Y. Testing for unit roots in heterogeneous panels.
Journal of econometrics, n. 115, p. 5374, 2003.

JONES, C. I. Introduction to Economic Growth, 2 ed. New York: Norton, 2002.

JODICE, D.; TAYLOR, D. L. World handbook of Social and Political Indicators. Yale
University Press, New Haven, 1988.


http://www.ipece.ce.gov.br/publicacoes/Entendendo_Indice%20GINI.pdf

118

KALDOR, N. Alternative Theories of Distribution. Review of Economic Studies, v. 23, n.
2, p. 83-100, 1955.

KEEFER, P.; KNACK, S. Polarization, Politics and Property Rights: Links between
Inequality and Growth. Public Choice, v. 111, n. 1-2, p. 127-154, 2002.

KILZTAJAN, S. Produto, capital e taxa de lucro — paises industrializados e América Latina.
Rev. de Economia Politica. v. 18, n. 3, jul-set. 1998.

KOOPMANS, T. C. On the concept of optimal economic growth. The Econometric
Approach to Development Planning. Amsterdam: North Holland, 1965.

KUZNETS, C. G. Economic growth and income inequality. American Economic Review,
v. 45, p.1-28, 1955.

KLIKSBERG, B. El rol del capital social y de la cultura enel proceso de desarrollo.
Washington, D. C. BID, 1999.

KLIKSBERG, B. América Latina: uma regido de risco, pobreza, desigualdade e
institucionalidade social. UNESCO, 2002.

LAZEAR, E. P.; ROSEN, S. Rank-Order Tournaments as Optimum Labor Contracts.
Journal of Political Economy, v. 89, n. 5, p. 841-64, 1981.

LI, H.; ZOU, H. F. Income Inequality Is Not Harmful for Growth: Theory and Evidence.
Review of Development Economics, v. 2, n. 3, p. 318-334, 1998.

LOPREATO, F. L. C.; DEDECCA, C. S. Os desafios de um padrao de investimento para
0 crescimento com redugdo da desigualdade no Brasil. Instituto de Economia da
UNICAMP, Texto para discussao n. 223, dez. 2013.

LEVIN, A.; LIN,; C-F. CHU, C-S. J. Unit root tests in panel data: asymptotic and finite-
sample properties. Journal of econometrics, n. 108, p.1-24, 2003.

LUCAS, R. On The Mechanics of Economic Development. Journal of Monetary
Economics, n. 22, p. 3-42, 1988.

LUSTIG, N. LOPEZ-CALVA, L. F.; ORTIZ-JUAREZ, E. Declining inequality in Latin
America in the 2000s: the cases of Argentina, Brazil, and Mexico. Policy Research working
paper, Washington, DC: World Bank. n. 6248, 2012.

MACHADO, T. América Latina mantém uma das maiores desigualdades de renda do
mundo. 2013. Disponivel em: <www.valor.com.br/brasil/2967140/america-latina-mantem-
uma-das-maiores-desigualdades-de-renda-do-mundo>. Acesso em: 19/01/ 2016.

MALINEN, T. Estimating the long-run relationship between income inequality and
economic development. Empirical Economics, n. 42, p.209- 233, 2012.

MANKIW, N.; ROMER, D.; WEIL, D.; A Contribution to the Empirics of Economic
Growth. Quarterly Journal of Economics, v. 107, p. 407-437, may 1992.



119

MANKIW, N. Macroeconomia. 6. ed. Rio de Janeiro: LTC, 2008.
MARANGONI, G. Anos 1980, década perdida ou ganha? v. 9, n. 72, 2012.

MARINHO, E.; ARAUJO, J. Crescimento econdmico e concentracdo de renda: seus
efeitos na pobreza no Brasil. Série Working paper BNDES/ANPEC, n. 24, mar. 2012.

MARINHO, B.; BITTENCOURT, A. Produtividade e Crescimento Econdmico na América
Latina: A abordagem de Fronteira de Producdo Estocéstica. Estudos Econdmicos, Sao
Paulo, v. 37, n. 1, p. 5-33, jan.- mar. 2007.

MARGARIDO, M. A.; JUNIOR, H. M. Teste para mais de uma raiz unitaria: Uso do
software SAS na elaboracdo de uma rotina para o teste DICKEY-PANTULA. Pesquisa &
Debate, Sdo Paulo, v. 17, n. 1, p. 149-170, 2006.

MARQUES, L. D. Modelos Dindmicos com dados em painel: revisdo da literatura. Série
Working: Papers do Centro de Estudos Macroeconémicos e Previsdo (CEMPRE) da
Faculdade de Economia do Porto, Portugal, n. 100, 2000.

Mattos, F. A. M. Aspectos historicos e metodoldgicos da evolucdo recente do perfil
distributivo brasileiro. S&o Paulo em Perspectiva, v. 19, n. 2, p. 135 149, abr./jun, 2005.

MATSUYAMA, K. Endogenous inequality. Review of Economic Studies, v. 67, n. 4, p.
743-759, 2000.

MELO, S. R. da S. Desigualdade, Pobreza e Politicas de Transferéncia de Renda no
Brasil. Revista OIDLES, v. 7, n. 15, dez. 2013.

MELTZER, A. H.; RICHARD, S. F. A rational theory of the size of government. Journal
of Political Economy, v. 89, n. 5, p. 914-927, 1981.

MILANOVIC, B. The median-voter hypothesis, income inequality, and income
redistribution: An empirical test with the required data. European Journal of Political
Economy, v. 16, n. 3, p. 367410, 2000.

MIRRLEES, J. A. An Exploration in the Theory of Optimum Income Taxation. Review of
Economic Studies, v. 38, n. 114, p. 175-208, 1971.

MYRDAL, G. Economic theory and under-developed regions. London: Gerald
Duckworth, 1958.

OREIRO, J. L. Uma revisdo das contraversdes sobre a equacdo de Cambridge. Nova
Economia, Belo Horizonte, n.15, p. 119-149, maio-ago 2005.

OSTRY J. A;; BERG, C. T. Redistribution, Inequality, and Growth. IMF Staff discussion
note, february, 2014.

PANIZZA, U. Income Inequality and Economic Growth: Evidence from American Data.
Journal of Economic Growth, v. 7, n. 1, p. 25-41, 2002.



120

PASINETTI, L. Rate of profit and income distribution in relation to the rate of economic
growth. Review of Economic Studies, v. 29, 1962.

PEDRONI, P. Critical values for cointegration tests in heterogeneous panels with
multipleregressors. Oxford Bulletin of Economics and statistics, v. 61, p. 653-670, 1999.

PEDRONI, P. Panel cointegration: asymptotic and finite sample properties of pooled time
series tests with an application to the ppp hypothesis.” Econometric theory, v. 20, p. 597—
625, 2004.

PEROTTI, R. Political Equilibrium, Income Distribution and Growth. Review of Economic
Studies, v. 60, n. 4, p. 755-776, 1993.

PEROTTI, R. Income Distribution, Politics, and Growth. American Economic Review, v.
82, n. 2, p. 311-16, 1992.

PEROTTI, R. Growth, Income Distribution, and Democracy: What the Data Say. Journal
of Economic Growth, v. 1, n. 2, p. 149-187, 1996.

PERSSON, T.; TABELLINI, G. Is Inequality Harmful for Growth? American Economic
Review, v. 84, n. 3, p. 600-621, 1994.

PESARAN, M.; SHIN, Y.; SMITH, R. Pooled Mean Group Estimation of Dynamic
Heterogeneous Panels. American Statistical Association, v. 94, p. 621-34 1999.

PIKETTY, T. Imperfect Capital Markets and the Persistence of Initial Wealth Inequalities.
London School of Economics Suntory Toyota Centre for Economics and Related
Disciplines Working Paper, n. TE/92/255, 1992.

PIKETTY, T. The Dynamics of the Wealth Distribution and the Interest Rate with Credit
Rationing. Review of Economic Studies, v. 64, n. 2, p. 173-189, 1997.

RAMSEY, F. A mathematical theory of saving. Economic Journal, p. 543-559, dec. 1928.

RANGEL, L. A.;; ANDRADE, J.; DIVINO, J. A. Crescimento econdmico e desigualdade
de renda no Brasil de 1991 a 2000 — Uma Andlise das Areas Minimas Comparaveis.
Texto para discussdo n. 1312. IPEA, Rio de Janeiro, nov. 2007.

RAVALLION, M. Growth, inequality and poverty: looking beyond averages. World
Development, v. 29, n. 11, p. 1803-1815, 2001.

RIBEIRO, C. A. C. Um panorama das desigualdades na América Latina. Analise de
Conjuntura OPSA, n, 6, jun. 2006.

RODRIK, D. Where did All the Growth Go? External Shocks, Social Conflict and Growth
Collapses. Journal of Economic Growth, v. 4, n. 4, p. 385-412, 1999.

ROMER, P. Idea gaps and object gaps in economic development. Journal of Monetary
Economics, v. 32, n. 3, p. 543-573, dec. 1993.



121

ROSS, S. Probabilidade: Um Curso Moderno com Aplicagdes. Porto Alegre-RS:
Bookman Editora, 8. ed., 2010.

SANT’ANNA, A. A. Notas sobre a literatura recente em crescimento e desigualdade. Rev.
Economia Contemporanea, v. 8, n. 1, jan./abr, p. 299-315, 2004.

SINGER, P. A América Latina na Crise Mundial. OtreEcinimia Volumem |11, n. 4, 2009.

SAINT-PAUL, G.; VERDIER, T. Education, Democracy and Growth. Journal of
Development Economics, v. 42, n. 2, p. 399-407, 1993.

SOLOW, R. M. A contribution to the theory of economic growth. Quarterly Journal of
Economics, p. 65-94, feb, 1956.

SOUZA, W. P. S. de; SILVA, A. C. A. da; FIGUEIREDO, E. A. de. Elasticidade da
Pobreza: Aplicacdo de uma nova abordagem Empirica para os Estados e Municipios
Brasileiros. Encontro Nacional da ANPEC, 2013.

STIGLITZ, J. E. Distribution of income and wealth among individuals. Econometrica, v.
37,n. 3, p. 382-397, 1969.

TABOSA, F. J. S.; ARAUJO, J. A.; KHAN, A. S. Elasticidades renda e desigualdade da
pobreza no Brasil. Sobral: UFC Laboratério de Estudos Regionais, 2012.

TEMPLE, J. The New GrowthEvidence. Journal of Economic Literature, v. 37, n.1, p.
112-156, 1999.

TSIDDON, D. A Moral Hazard Trap to Growth. International Economic Review, v. 33, p.
299-321, 1992.

UNU-WIDER. World Income Inequality Database. Version 2.0c (electronic resource),
2008.

VENIERIS, Y.; GUPTA, D. Socio-Political and Economic Dimensions of Development: A
Cross-Sectional Model, Economic Development and Cultural Change, v. 31, p. 727-56,
1983.

VENIERIS, Y. GUPTA, D. Income Distribution and Socio-Political Instability as
Determinants of Savings: A Cross-Sectional Model. Journal of Political Economy, v. 96,
p.873-83, 1986.

VIANNA, P.J.R. Inflag&o. Barueri, S&o Paulo: Manole, 2003.



122

VOITCHOVSKY, S. Does the Profile of Income Inequality Matter For Economic Growth?
Distinguishing Between the Effects of Inequality in Different Parts of the Income
Distribution. Journal of Economic Growth, v. 10, n. 3, p. 273-96, 2005.

WOOLDRIGE, J. M. Introdu¢do a Econometria: uma abordagem moderna. S&o Paulo:
Cengage Learning, 2010.

World Bank. World Development Indicators Database (WDI). The World Bank, 2014.



123

ANEXO A

A.1 DEDUCAO DA FUNCAO DE PRODUCAO AGREGADA

Dada a fungdo de producéo (2) e a dotacdo do agente rico ter-se-a:

a' wX(G): w <
a"wX(G): w = w¢’

! h R _ (1-0wP (D))
a" < a® e w*(D;) = o)

q ((’)' Gt) = {

Agora, somando a quantidade produzida por cada agente nessa economia,
encontraremos o0 produto agregado do setor privado.

at wP(Dt)X(Gt) + aha)R(Dt)X(Gt)

(1— ow? (D))
(1-0)

a' w? (D)X(G) + ah

o

(1 - o)a' w?(D)X(G,) + a"X(G,) — a"ow? (D, )X(G,)
[a' wP(D,) — ca' w? (D;) + a" — aow? (D,)]X(G,)
Comoa! < a"ew® (D;) < w®implicaque a' w”(D,) =0
Entdo,
(" - a"ow? (D) - od' wP (D,))X(G,)
(a" = o(@a"w? (D) + a'w? (D:))X(G,)
(" - o(a" = a")w? (D.))X(G,)

.'.Y(Dt,Gt)=(ah—a(ah—al)a)P(Dt))X(Gt) ()
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A.2 DEMONSTRACAO DA CONDICAO 1 (C1)
E possivel comparar Y (L,1) a'Y ( H,0) se tivermos o seguinte resultado:

X (1)-X (0) ah-al
X (DwPL)- X (0)wP (H) >0 alt ~

Considere uma situacdo na qual o produto agregado é dado pela oferta do bem

publico e um baixo nivel de desigualdade:
Y(L,1)=(a"— o(a®— a") w® (L)) X(1)

Agora, no segundo caso, ndo havera oferta de bem publico e consequentemente um
alto nivel de desigualdade:

Y(H,0)=(a"— o(a*- a') w” (H)) X(0)

Dividindo as duas funcdes por a” implica que:
h h_ .1
Y(L,1) = (G- 2 wr (1)) x)

Y(H,O)z(a—:— #M(H))X(O)

a

Logo, comparando a situacdo em que houve a oferta do bem publico, X(1) —
X(0) = AX > 0 com a oferta do bem publico em baixo nivel de desigualdade, encontra-
se:

X (1)- x (0)
X DwP(L)- X (0)wPH)

Por fim, aceitemos a hipotese que o efeito de longo prazo da desigualdade é

ah— al
a

— deixa

negativo e, portanto, ha um diferencial de produtividade (a! < a®). Arazéo o

claro que, quanto maior a®, menor a contribuicio para o crescimento do produto agregado

no longo prazo. Assim, para essa economia,

X (1) - X0 a® — a'
X MaP @) = X Ol (H) ~ ° " an
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A.3 PROVA DA PROPOSICAO 1

PROPOSICAO 1. O equilibrio politico-econdmico mostra flutuages na provisio
do bem publico, com um nivel positivo de investimento em periodos de baixa desigualdade
(ou seja, G,y = GF (L, G;) = 1) e sem investimento em periodos de alta desigualdade (ou

seja, G1 = GF (H, G,) = 0), se a condicéo seguinte é considerada:
A?Xal(nwp (L)+ 1- mw® (H)) = %> ATXal(na)P (H)+ (1- mwP (L)) (C2)

Provamos a Proposicdo 1, mostrando que a funcdo politica G,.; = G? (D;, G,) é

uma solucéo para o problema recursivo dado na subsecdo acima.
Proposicdo 1: G¢q =GP (L, G,) =1
Gee1 = G” (H, G =0.
Funcéo Politica: G, = GF (D;, G,).
Problema recursivo: VP(D,, Gt):c max 1}{al wP (D) X(G) + Z— GepiF+

t+1 €10,

IBIEt{VP (Dt+1J Gt+1)} }

Suponha agora que o conjunto de pardmetros de (C2) é mantido. Entdo, temos que
estabelecer que — independentemente do valor de G, — 0 agente pobre representativo procura
otimizar aescolhaa) G,,; =1se D, = Leb) G,., = 0se D, = H. A condicao formal para

a escolha de a) é manter

VP(L,G) = a'w” (L)X(G) + Z— F+ B(rnVP(L, 1)+ (1 —m)VP(H, 1))
> a'w? (L) X(G) + Z+ B(rVP(L,0)+ (1 —m)VF(H,0),

onde a expressdo na segunda linha acima da o valor se a decisdo é em favor da escolha

alternativa, Gy,; = 0.
—F+ (VP 1)+ A1 -mVPH, 1)) = B(rVF(L,0)+ (1 —m)VP(H,0))
—F+ prVP(L,1) — BrVP(L,0)+ (1 —m)VP(H, 1) — (1 —m)VFP(H,0) =0
pr(VP(L,1) — VP(L,0)+ A —n)(VP(H, 1) —VP(H,0)) = F

Blr(VP(L, 1) - VP(L0)+ 1 -m)(VP(H, 1) -VFP(H,0)] = F
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n(VP(LD = VPL0)+ (A -m(VIHD -VH) 2 F/fp @

Que é de fato independente de G;. Similarmente, para o item b) ser verdadeiro,

devemos ter:
n(VP(H,1) — VP(H,0)) + (1 -m)(VF(L 1) - VP(L,0) < F/ﬁ (ii)

gue novamente ndo depende do nivel do bem publico G;.

Temos que encontrar expressdes explicitas para as diferencas VF(L,1) —
VP(L,0)eVP(H,1)— VP(H,0). Assumindo que a fungdo politica proposta é aplicada em
todos os periodos, as duas diferencas sdo dadas por VP(D,1)— VP(D,0) =
aw? (D)[X(1) — X(0)]comD € {L,H}.

n(VP (LD = VP(L,0)+A-m(VIH D -VIH ) = F/
n(VP(D,1) = VP(D,0)) + 1 -m(V" (D, 1) - V*(D,0) = F/p

n(a'w? (D)[X(1) — X + (1 —m(a'w® (DHX(D) - XD = F/ﬁ (iii)

Comparando esta ultima expressdo com as condic@es (i) e (ii) acima, confirma o
que os itens a) e b) de fato asseguram (dado que o conjunto de parametros em (C2) é
mantido).

Uma abordagem correspondente pode ser escolhida para verificar as funcbes de
politica propostas no &mbito possivel dos conjuntos de pardmetros alternativos. Note, neste

contexto, que existem apenas duas alternativas indicadas na proposta desde que a primeira
expressdo em (C2) deve ser estritamente maior que a ultima (com © > 1/2 e wP(L) >

w” (H)).

Partindo da condicdo (C2) ter-se-a:

%al(an(L) + (1 -mw?(H)) = 1/ﬁ > %al(nwp(H) + (1 -mw? (L))

AXa'(rwP (L) + (1 - mwf(H)) = F/ﬁ > ATXaI(muP(H) + (1 —-mw? (L))
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m(atw? (L)AX) + (1 — n)(a'w? (H)AX) > F/ﬁ > ATxal(mup(H) + (1 -mw? (L))
Voltamos a expressdo (iii) acima, que é uma parte da condicéo (C2):
m(a'w® (L)[X(1) = X(0)]) + (1 - m)(a' w” (H)[X(1) - X(0)]) = F/ﬁ.

Quando a condic¢do (C2) é mantida os pobres preferem transferéncias diretas no
lugar de investimento publico, se a desigualdade ¢ elevada®’.

A.4 LINEARIZACAO DO MODELO

Comecamos aplicando os logaritmos de ambos os lados da funcdo de producéo
agregada (3):

Y(Dt:Gt)=(ah— o(a— al)wP(Dt))X(Gt)

h_ 51 X(G)
Y(D;,G) = a"(1— o —5=of (D)7 X(0)

- h-al X(Ge) -
y: = InY, =ln<1— o aaha w? (D, )>+ ln(Tot))—i_ Ina” + InX(0) (iv)

Note que G, é uma variavel de escolha que assume o valor 1 se D,_; = L e 0 se

D;_, = H. Entdo X(G,) pode ser escrito como X(0) + AX(IZI—_it—l).

SeDpy=L= G =1+ X(0)+ *2ZOED o x(1)

SeDey =H = G, =0 « X(0) + X2ZOD o, x()

Usando a nova ex 3 = AX(H—Dt-1) P —1_
pressao para X(G;) = X(0) + — €0 fato que w* (D;) = 1 — Dy,

na equacéo (iv), obtemos:

a"—a X(Gp) N
ye=InY,=In{1— 0o o w (Dy) |+ In X(0) + Ina™ + InX(0)

47 Quanto menor a desigualdade, maior a capacidade do governo em ofertar bens publicos, devido a maior
capacidade de arrecadacao.
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AX(H — D,_

a — a X(0) + % .
ye=In[1l— 0 o (1-Dy) )+ In X00) + Ina"™ + InX(0)

a — at (H—L)X(0) AX(H-D;_;) 1
= - — h
Vi ln(l i (1 Dt)>+ ln< T + T X(O)>+1na

+ InX(0)
h l

a"—a

yt=1n(1—a P (1—Dt)>

((H —L)X(0) , AX (H—=D;4)

(H—L)X(0) X(0) H-L )““ah“nx(o)

h_al

a AX (H—D;_,)
yp=1In({1l— 0o py (1-D,) +ln(1+

X(0) H-L

>+lnah + InX(0)

y: € uma funcdo ndo-linear dos indicadores de desigualdade de ativos D, e D;_;. Vamos

alt l

AX ~ ~ ~ .
e — ndo sdo tdo grandes, y, pode ser estreitamente

considerar que as razdes — ()

aproximado por uma funcdo linear.

a — a' AX (H-D,_;)

= In{1- 1-D 1( ) h
Ve n< - ( t)>+n1+X(0) T +1Ina™ + InX(0)

a — a a — a
yt=ln 1_0- +O— Dt

AX.H —AX.D,_,
X(0). (H-1)

+ ln(1+ )+lnah+lnX(0)

+1 a— ), +1 <1+ AX'H_AX'DH)H R+ InX(0)
N T e X(0). (H-L) e

ye = 6D+ 0,Dr 4 + 1, (V)
onde 9, = a'-dl 0, = — 2% o inclui todos os termos constantes. Not 0, >
1= 050 = sy exinclu S 0S S cons s. Note que 6,

0 captura o efeito positivo de curto prazo da desigualdade e 8, < 0 mostra o efeito negativo
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defasado. Como na versdo ndo-linear do modelo, o sinal do efeito de longo prazo da

desigualdade, 6; + 8,, € negativo se a condigdo (C1) é considerada.

A5 LIGACAO DA DESIGUALDADE DE ATIVOS COM A DESIGUALDADE DE
RENDA

Considere a medida de desigualdade de renda

Y(Dt,at)—al P (D) X(Gp)
Y(D¢g,)

D] =

DY = (ah — o(a" — al)(l — D))X(G,) — a'(1 - D)X(G,)
' (a" — o(a" — a)(1 - D)X(Gy)

_ (ah—aahX(Gt)+aalX(Gt)+aahX(Gt)Dt—aalX(Gt)Dt—alX(Gt)+alX(Gt)Dt)
ah—6ahX(G)+0a"X(G)Di+0alX(Gp)—oalX(G,) Dy

al—al

Suponha que (

— ),aewP - 0.

+ Zp, (vi)

A expressdo (vi) permite relacionar o nivel corrente do logaritmo do produto, vy,
ao nivel corrente e passado da desigualdade de renda (refletindo o nivel corrente e passado
da desigualdade de ativo) Resolvendo (vi) para D, e usando o resultado da equacdo (v),

obter-se-a
ye = 6,D] + 8,D_; + 1, (vii)

Isolando D, na equacao (vi), teremos:
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a" — a*\ (a! — a® + aD] — AX a' —a" + a"p} |
Y= 0 + ( ) + U
ah al X(0).(H-1L) al

_, a® — a*\ (a"D} +( - AX ) aD] , N
e an al X(0).(H-L))\ " a #

Yt = 51D31 + 52D31_1 + T]

h h
5, =6, (%) >0,6,=0, ('Z—l) < 0 e n inclui os termos constantes.

Observagdo: existe uma relagdo linear simples entre D} e o coeficiente de Gini da

distribuigdo de renda: Gini} = oD}.

Ve = 0D+ 0,01+

a" — a'\ (a"D}
yt =0 ah a’

iV =~ DY
Gini; = oDy
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ANEXO B

Figura 02: Mapa da desigualdade de renda na América Latina e Caribe

Inequality in Latin America
and the Caribbean

Gini Index
<0.400
0.400 - 0.425
0.425 - 0.450
0.450 -0.475
0.475 - 0.500
0.500 - 0.525
0.525 - 0.550
>0.550
Sin datos

Source: SEDLAC (CEDLAS and The World Bank)

Observacdo (*): ultima atualizacdo em 2013.
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