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Desafios da Qualificacao no Brasil:
Demandas dos Setores Tradicionais e
Tecnologicos de Curto e Longo Prazo por
Mao-de-obra Qualificada’

Joilson Dias!

Resumo: O objetivo deste trabalho é o de estimar as demandas setoriais, incluindo
as dos setores tecnoldgicos, por mao-de-obra qualificada e menos qualificada, dos
estados brasileiros. O modelo dinamico empirico especificado foi baseado em Sar-
gent (1978) que pressupoe a escolha entre pessoas qualificadas (acima de 11 anos
de escolaridade) e menos qualificadas (11 anos ou menos de escolaridade). O fator
determinante da escolha é o custo entre esses capitais representado no modelo pelo
coeficiente do custo de ajustamento. As estimativas em painel dindmico para os dados
dos estados no periodo 2002-2009 para o capital humano qualificado resultaram
no seguinte: i) as demandas nos setores tradicionais (comércio, indtstria e servigos)
demonstraram que a principal fonte de crescimento vem do PIB dos setores; ii) O
setor de servicos € o Gnico que sofre influéncia negativa de aumentos salariais; iii)
O custo de ajustamento demonstrou ser baixo nesses setores ou insignificantes. As
demandas dos setores de alta tecnologia (industria e servicos) possuem compor-
tamentos diversos: i) na induastria o fator preponderante é a demanda por capital
humano menos qualificado. Um aumento de 10% na mesma leva a um aumento na
demanda por capital humano qualificado em 4,2% em média, portanto os fatores sao
complementares; ii) no setor de servicos de alta tecnologia o fator predominante é
o custo de ajustamento que foi bastante elevado (A = 0,80), indicando que os custos
de contratagao sdo mais elevados neste setor comparados aos setores tradicionais.
A demanda por capital humano menos qualificado tem como destaque o alto custo
de ajustamento que supera o capital humano qualificado em todos os setores, exceto

* Esse paper foi financiado com recursos do Fundo de Estruturacido de Projetos (FEP) do Banco Nacional
de Desenvolvimento Econémico e Social (BNDES). Por meio desse fundo o BNDES financia, na modalidade
nao-reembolsavel, a execucao de pesquisas cientificas, sempre consoante ao seu objetivo de fomento a proje-
tos de pesquisa voltados para a ampliacdo do conhecimento cientifico sobre o processo de desenvolvimento
econdmico e social. Para maiores informacGes sobre essa modalidade de financiamento, acesse o site: http://
www.bndes.gov.br/SiteBNDES/bndes/bndes_ pt/Institucional/Apoio_ Financeiro/Programas_e_Fundos/fep.
html. O contetido do paper é de exclusiva responsabilidade do(s) autore(s), ndo refletindo necessariamente, a
opinido do BNDES e/ou da ANPEC.

1 Departamento de Economia - Universidade Estadual de Maringa - Maringa-PR. E-mail: jdias@uem.br.
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nos servicos de alta tecnologia. Isto significa que é mais dispendioso no curto e longo
prazo a contratacao de pessoas menos qualificadas do que qualificadas nos setores a
excecgao do setor de servicos de alta tecnologia. Estes resultados também apontam
para a necessidade premente de qualificagdo de pessoas com escolaridade de até
segundo grau (11 anos de escolaridade) para os setores em geral e de pessoas com
educacao em nivel superior, especificamente voltadas para os setores de servigos de
alta tecnologia no curto e longo prazo.

Palavras-chave: Desafios da qualificagdo; capital humano; custos de ajustamentos;
painel dinamicos.

JEL: C33, J3, J23, J24.

Challenges for Qualifying Works

in Brazil: The Traditional and
Technological Sectors Demand in the
Short and Long Run for Human Capital

Abstract: The objective of this paper is to estimate sectorial demand - including
the technological sector - for qualified and less human capital for the Brazilian
states. The theoretical model used is based on Sargent (1978) where the choice can
be made between hiring qualified worker (more than 11 years of education) versus
non-qualified worker (11 years or less of education). The relative cost between the
human capitals appears in the adjustment cost coefficient. The panel dynamic
estimates for the period 2002-2009 data resulted in the following for qualified
human capital: i) the demand in the traditional sectors (commerce, industry and
service) showed that the main source of growth to be the sector’s output growth;
11) the service sector is the only one to have dependency on the level of real wages,
a negative coefficient elasticity; iii) the adjustment cost showed to be very low in
the traditional sector. The technological sectors’ demand behaves differently. The
industrial technological sector demand for qualified human capital depends upon
the demand for less qualified human capital, their cross elasticity is positive. An
increase of 10% in the demand for less qualified human capital led an increase of
4.2% in qualified human capital; therefore they are complementary to each other.
In the technological service sector the most important aspect is the adjustment
cost which was very high (A = 0.80), therefore hiring qualified human capital is
higher compared to less qualified worker in this sector. The demand for less qua-
lified human capital has as main aspect the adjustment cost that is higher than
the qualified human capital in every sector, except the technological service sector.
These results indicate the need for an urgent policy that better qualifies workers
with 11 years or less of education for most of the sectors and workers with tertiary
education specifically for the technological service sector in the short and long run.

Keywords: Workers qualifying challenges; human capital; adjustment costs;
dynamic panel.

JEL: C33, J3, J23, J24.

8 Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 7-33, set./dez. 2013



DIAS, J. Desafios da Qualificacdo no Brasil: Demanda dos Setores Tradicionais......

1. Introducao

A formacao de capital humano qualificado na economia est4 associado a uma
politica educacional em nivel superior, ou seja, aquelas com mais de 11 anos
de escolaridade. Neste caso, sdo considerados como individuos qualificados
os que frequentam o nivel superior ou tenham concluido o mesmo, bem como
todos aqueles que estiverem frequentando ou concluido os cursos de especia-
lizacdo, mestrado e doutorado. Esta distin¢ao da mao-de-obra frequentando o
nivel superior é compreensivel, pois os ensinamentos no terceiro grau levam
os individuos a adquirirem conhecimentos especificos de uma profissao. Ja
primeiro e segundo graus em geral tendem a transmitir conhecimentos ge-
neralizados das ciéncias, com exce¢ao dos cursos técnicos.

Como consequéncia deste conhecimento mais especifico e profissionalizado
se observa um crescimento da demanda por pessoas qualificadas e uma re-
ducdo na demanda por pessoas menos qualificada, conforme observado por
Dias (2014). Usando dados da PNAD-Pesquisa de Amostra Domiciliar entre
1997 e 2009, o autor verificou que o crescimento da demanda por pessoas
qualificadas subiu de uma média de 8,7% para 15,9% no periodo, enquanto
que as pessoas menos qualificadas (11 anos ou menos de estudos) ocupavam
77,3% dos postos de trabalhos em 1997, sua participacao reduziu para 76,4%
em 2009, depois de ter um pico em 2002 de 77,9%. Portanto, estes dados
demonstram o crescimento de ocupacoes com conhecimento em nivel supe-
rior em detrimento das ocupacoes que requerem conhecimentos de segundo
grau ou inferior.

Outro aspecto importante é o crescimento da demanda em setores consi-
derados tecnolégicos. Por exemplo, o setor de tecnologia da informacao e
da comunicacao (TIC) cresceu 18,3% entre 2003 e 2006, no entanto sua
demanda por pessoas qualificadas aumentou 40,7%.2 Como resultado este
setor empregava 478.440 em 2003 e aumentou para 673.024 em 2006. Desta
forma, este crescimento acelerado projeta um déficit para o setor de 72.000
profissionais qualificados para 2011 e 92.000 para 2013.3

A pergunta em aberto é a seguinte: Quais setores (ou setor) estariam con-
tribuindo para uma expansao acentuada na demanda por pessoas qualifica-
das? Quais as caracteristicas desta demanda? Para os setores os custos de
ajustamento associados a contratacao é maior para o capital humano menos
qualificado ou qualificado? Neste artigo a preocupacao central estid em apren-
der quais os fatores determinantes da demanda nos setores econémicos dos
estados.

1 Os dados da PNAD se encontram disponiveis no sitio do IBGE-Instituto Brasileiro de Geografia e Estatistica:
http://www.ibge.gov.br/home/estatistica/populacao/trabalhoerendimento/pnad2012/microdados.shtm.
Acesso em fevereiro de 2013.

2 Veja Pesquisa Anual de Servicos 2003-2006, www.ibge.org.br. Acesso em fevereiro de 2013.

3 Veja resultado da pesquisa da Brasscom (Associacdo Brasileira de Empresas de Tecnologia da Informacao e
Comunicacdo) em www.brasscom.org.br. Acesso em fevereiro de 2013.
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O modelo tedrico a ser utilizado tem como principal caracteristica a decisao
entre contratar pessoas qualificadas (acima de 11 anos de escolaridade) e/ou
menos qualificadas (11 anos ou menos de escolaridade). O fator determinante
desta contratacao esta no coeficiente de ajustamento, quanto mais préximo
de um, e quao maior for este coeficiente mais elevado sera o custo de con-
tratacdo deste capital humano. Assim, se o custo maior for o de contratar
capital humano qualificado este coeficiente sera maior neste setor do que o
do capital humano menos qualificado. Como estes custos estao associados a
outros fatores que nao sejam os salarios, por exemplo, despesas de contrata-
¢ao, qualificacdo da mao-de-obra, de demissao, etc., entdo para as empresas
dos estados seria necessario politicas que minimizem estes custos.

Outro aspecto importante do modelo € que os precos relativos dos insumos
(capitais humanos) entram nas equacoes de estimativas. As elasticidades dos
salarios e cruzadas indicam se a demanda do capital humano depende de seu
proprio salario e/ou de salarios em outros setores. Somado a este aspecto
temos que a demanda de um tipo de capital humano pode depender da de-
manda de outro. Se elasticidade cruzada de demanda for positiva indica que
estes capitais sdo complementares e se negativo substitutos.

O crescimento econémico do setor e/ou de outros setores podem influenciar a
demanda por capital humano, quer seja este qualificado ou menos qualificado.
Desta forma o modelo permite obter as elasticidades do produto e aprender
sobre suas contribuicoes. Se for insignificante indica que o produto nio exerce
influéncia na demanda, mas se significante e elastica por exemplo pode ser um
dos fatores determinantes do crescimento da demanda no curto e longo prazo.

Avantagem de se estudar esta demanda de forma dindmica para setores e em
nivel de estados esta associada aos seguintes aspectos: a) se estiver ocorrendo
demanda por mao-de-obra qualificada em um setor maior que em outro, isto
ir4 refletir em elasticidades de curto e longo prazo do produto e dos salarios
maiores para aquele setor do que para os demais. Estes resultados das elasti-
cidades e do custo de ajustamento sinalizam que o setor ou setores demandam
algum tipo de capital humano que nao é facilmente encontrado no mercado, ou
seja, pode estar havendo falta de mao-de-obra de uma qualificagdo especifica
para este setor. Neste caso, deve-se adotar uma politica mais especifica de
formacao de especialidades voltada para atender o referido setor; b) também
permite aprender sobre o efeito substituicio cruzado, ou seja, se esta havendo
um processo de substitui¢ao entre pessoas qualificadas e menos qualificadas
nos diversos setores da economia dos estados. Se estiver ocorrendo esta subs-
tituicdo devemos obter elasticidades cruzada das qualificagdes e dos salarios
negativas que permitem verificar a direcdo da substituicdo.

E importante ressaltar que o custo de ajustamento nestes modelos reflete
também a existéncia de custos associados as leis trabalhistas, bem como, a
falta de oferta ou a necessidade de programas de remuneracdo ou treinamento
diferenciados para contratacao de pessoas qualificadas ou menos qualifica-
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das. Portanto, os modelos dinamicos com custo de ajustamento, que estamos
propondo, captam estes efeitos. Estes modelos permitem ainda que saibamos
se os custos associados com a contratacdo de mao-de-obra qualificada séo
superiores ou inferiores aos dos menos qualificados nos diversos setores da
economia.

Aimportancia da compreensao dos custos de ajustamentos foi enfatizado por
Hamermesh e Pfann (1996). Em nivel internacional, segundo os autores, ocor-
re o seguinte: 1) os custos de ajustamento em geral sdo muito altos e podem
chegar ao equivalente a um ano de pagamento em algumas indtstrias; 2) a
média dos custos de ajustamento aumenta com o aumento da qualificacao
dos trabalhadores, ou seja, os custos de ajustamento sao baixos em setores
que usam trabalhadores de baixa qualificacao, mas extremamente elevados
em setores que usam pessoas altamente qualificadas; 3) o custo de contratar
normalmente excede o custo de promover pessoas qualificadas.

Em resumo, além dos objetivos acima, este trabalho ainda se preocupa com
elementos mais técnicos ao utilizar o sistema de Método de Momentos Gene-
ralizados (GMM-SYS) proposto por Arellano e Bond (1991), Arellano e Bover
(1995), Blundell e Bond (1998) e as correcoes para amostra finita de Win-
dmeijer (2005). As técnicas propostas pelos autores minimizam problemas
de: a) regressao espiria; b) varidveis omitidas; e c) efeitos fixos dos estados.
Assim, o emprego das técnicas propostas permite obter estimativas dindmicas
mais eficientes para os parametros desejados.

2. Revisao bibliografica

Uma revisao detalhada de estudos dindmicos sobre a demanda por emprego
foi realizado por Dias (2014). Segundo o autor a literatura mais recente pode
ser subdividida em dois grupos. A subdivisao proposta engloba somente os
modelos dindmicos. Se considerarmos os modelos estaticos temos na reali-
dade trés grupos: i) estimativas de elasticidades de curto prazo; ii) os efeitos
decorrentes de politicas econémicas da substituicdo em nivel micro de pessoas
menos qualificadas por qualificadas; iii) os custos das politicas econdmicas e
mudancas estruturais — custos de ajustamentos — sobre o emprego no curto
e longo prazo.

Os estudos realizados por Chahad e Luque (1989) e Pereira et alii (1989)
foram os primeiros a obter as elasticidades de emprego devido as alteracoes
no produto da economia. Estas elasticidades eram estaticas e somente do
setor industrial. Os estudos das estimativas da elasticidade evoluiram para
setoriais com os trabalhos de Meyer (1998), Pereira (1998), Pereira e Gonzaga

4 Hamermesh e Pfann (1996, p.1268).
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(1998). Estes autores utilizaram séries temporais em suas estimativas. As
estimativas em geral da elasticidade emprego devido ao produto setorial se
situam préximos de 0,95 e a dos salarios -0,026, sendo que esta ltima nao
demonstrou ser significante.

O segundo grupo contém trabalhos, cuja caracteristica principal é avaliar
os efeitos da politica econdmica, especialmente a abertura comercial e seus
efeitos sobre a substituicdo de pessoas menos qualificadas por qualificadas.
Por exemplo, o trabalho de Fernandes e Meneses-Filho (2002). Os autores
dividiram os trabalhadores da seguinte forma: a) qualificados (12 ou mais anos
de estudos), b) intermediarios (5 a 11 anos de estudos) e ¢) nao qualificados
(0 a 4 anos de estudos) para os dados das décadas de 80 e 90. A conclusao
dos autores é que o crescimento dos setores exportadores e importadores
influenciou a demanda por pessoas com conhecimento intermediario (5 a 11
anos de estudos). Estes substituiram especialmente os menos qualificados.
Segundo o autor a parcela de trabalhadores intermediarios alocados em
tarefas simples em substitui¢do aos nao qualificados subiu de 15% em 1981
para 47% em 1999.

Os autores Meneses-Filho e Rodrigues Jr. (2003) efetuaram o estudo dos
efeitos da abertura comercial para as décadas de 80 e 90 sobre a demanda
por trabalhadores qualificados, mas agora com 11 anos ou mais de estudos.
Restringindo-se ao setor industrial brasileiro e usando os dados da PNAD 1981
a 1997, os autores encontraram um forte aumento na demanda por pessoas
qualificadas no setor industrial brasileiro pés-abertura comercial. Segundo
os mesmos em 1981 os individuos qualificados representavam 16,34% dos
empregos; ja em 1999 estes ocupavam 27,09% das funcoes. A explicacdo
oferecida pelos autores foi de que a substitui¢do decorreu da importacdo de
produtos tecnoldgicos, maquinas e equipamentos com intensidade tecnoldgica
e em especial computadores.

Usando dados da industria e comparando o ano de 1987 com o ano 1998,
portanto, em nivel microeconémico, Abarche e Corsueil (2004) avaliaram se a
abertura comercial levou a mudancas estruturais no emprego das industrias.
A conclusio foi de que as mudancas ocorridas nao foram significantes a pon-
to de alterar a estrutura de emprego e salarial no setor industrial como um
todo, quando se comparou o antes e apds a abertura comercial. As mudancas
ocorridas foram provavelmente entre as qualifica¢es e dentro dos setores.

A confirmacao da ocorréncia de substituicao entre as qualificagdes também
foi obtida por Giovanetti e Menezes-filho (2006). A queda nas tarifas de
importacao de maquinas e equipamentos, especialmente os que demandam
mao-de-obra qualificadas no periodo poés-abertura comercial foi a grande
responsavel pela substituicao de pessoas menos qualificadas por pessoas
qualificadas no periodo, segundo os autores.

Ribeiro e Jacinto (2008) propuseram uma medida mais especifica de subs-
tituicdo entre os trabalhadores qualificados e nao qualificados no setor
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industrial. Estes usaram as bases de dados RAIS, PIA e PINTEC/IBGE par
ao periodo 1996-2003. As estimativas das elasticidades cruzadas entre os
trabalhadores qualificados (12 anos ou mais de estudos), intermediarios (8 e
11 anos de estudos) e nao qualificados (0 a 7 anos de estudos) confirmaram a
maior demanda por pessoas qualificadas vis a vis as ndo qualificadas no setor
industrial foram as seguintes: emprego 0,094 e salarios -0,478. Portanto,
um aumento de 10% nos salarios dos trabalhadores intermediarios gera um
aumento de 0,94% de demanda por trabalhadores altamente qualificados e
uma queda de 4,78% no emprego dos trabalhadores intermediarios, devido
a elasticidade salarial cruzada. Para os autores as causas dessas substitui¢oes
foram: i) abertura economica; ii) os choques tecnoldgicos; e especialmente a
iii) maior oferta de pessoas qualificadas. Este tltimo manteve os salarios reais
das pessoas qualificadas relativamente estaveis incentivando sua contratagao
em detrimento dos demais.

O terceiro grupo engloba os modelos dinamicos que consideram os custos de
ajustamentos. Os dois primeiros trabalhos Gonzaga e Corsueil (2001) e Barros
e Corsueil (2004) procuram obter coeficientes do custo de ajustamento no
tempo do setor industrial e verificar se 0 mesmo se altera com os efeitos das
politicas econémicas. O efeito de um aumento desses custos seria um recru-
descimento na contratacdo de mao-de-obra em geral na industria.

Os resultados de Gonzaga e Corsueil (2001) foram os seguintes: i) o coeficiente
dos custos de ajustamentos obtido foi A = A, + A, = 0,968 1i) as elasticidade
do produto de curto e longo prazo foram y = 0,037 e 0 = y/(l - A) = 1,13,
respectivamente; iii) e as elasticidade de curto e longo prazo do salario foram
® =-0,021e 8 = w /(1- \) = -0,66, respectivamente. O resultado do custo de
ajustamento do emprego sao bastante elevados e muito proximos de 1 carac-
terizando uma alta influéncia de custos institucionais e nao institucionais que
faz com que o ajuste de emprego seja lento e gradual no tempo. Os testes de
mudangas estruturais neste parametro indicaram evidéncias ainda que fracas
de alteracdo no parametro nos anos de 1990 e 1995, portanto, pos-abertura
comercial e a nova constituicao de 1988 e posteriormente da estabilizacao da
economia. No entanto, os diversos testes ndo foram conclusivos o suficiente
para indicar uma alteracdo nos valores do parametro. A elasticidade salarial
de longo prazo ¢ alta, -0,66, ainda que seja inelastica, a mesma indica que
aumentos salariais reais seriam penalizados com menor contratac¢ao de pes-
soas no longo prazo, portanto a interacao entre oferta e demanda dependeria
dos salarios reais prevalentes no mercado.

Barros e Corsueil (2004) investigaram o impacto das mudancas introdu-
zidas especificamente pela Constituicdo de 1988 na legislacao trabalhista
brasileira. A Constituicdo introduziu novos direitos trabalhistas como: 1)
maior liberdade na organizacao sindical; 2) aumento dos valores das horas
extras de 20% para 50%; 3) auxilio maternidade de 3 meses para 4 meses;
4) aumento de direito extra no pagamento de férias de 1/3. Os resultados
das estimativas dos autores foram os seguintes: i) Coeficiente do custo de
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ajustamento A=0,5; ii) As elasticidades de curto e longo prazo do produto
nao foram estimadas; iii) A elasticidade salarial de curto e longo prazo foram
w=-02ed=w/1-1)=-0,40.

O coeficiente de custo de ajustamentode A = 0,5 permaneceu estavel ao longo
do periodo, mesmo ap6s as mudancas constitucionais. Os autores conclui-
ram que as diversas regressoes que explicariam potencialmente variacoes no
coeficiente de ajustamento no periodo 1985-1997 nao foram estatisticamente
significantes.

Os dois trabalhos seguintes de Dias e Dias (2011) e Dias (2014) verificam se as
politicas econémicas alteram ou nao os coeficientes do custo de ajustamento
em favor da contratacdo de pessoas qualificadas ou menos qualificadas. No
primeiro trabalho o objetivo dos autores é compreender o papel exercido
pelo aumento da demanda da classe média por pessoas qualificadas e menos
qualificadas sobre o custo de ajustamento. No segundo artigo, o custo de ajus-
tamento é estimado, mas considerando o papel do crescimento dos setores
exportadores e importadores das economias dos estados. Usando estimativas
em painel de dados dos estados brasileiros para o periodo 1997-2009, os au-
tores estimaram em nivel um modelo a partir do modelo de Sargent (1978)
com custos quadraticos variaveis. A equacao empirica derivada do modelo
teérico foi a seguinte:

Ihy = ao + Alhg— + ai lyc, + a>lys, + ailyi, + aidw,
aspcmy + aslho, + &,

6y

Sendo que na equacao, g representa o estado; f o tempo; @&;,onde i = 0,...,5
sd0 os parAmetros a serem estimados; [/, é a demanda por pessoas qua-
lificadas com mais de 11 de escolaridade — pessoas cursando a universidade
ou que a concluiram e ainda com especializacdo, mestrado e/ou doutorado;
lh,, é a demanda por pessoas menos qualificadas com 11 anos ou menos de
escolaridade (incluso os analfabetos); yc, ys e yi representam participagio
dos setores comércio, servigos e industria no PIB do estado, respectivamente;
w representa a razao do saléario capital humano no estado vis a vis o nacio-
nal; pcm representa o percentual de pessoas pertencentes a classe média nos
estados; & sdo os erros idiossincratico.

Os autores realizaram varias estimativas alternativas, onde o principal aspecto
foi o de considerar diferentes especificacoes visando avaliar se as variaveis
como salarios, classe média e as produgdes setoriais poderiam ser endogenas
ao sistema. A melhor especificacao, onde os salarios foram considerados en-
dégenos, produziu os seguintes coeficientes de custo de ajustamento médio
para capital humano qualificado A = 0,28 e 0,65. Para as mesmas especifica-
¢Oes, as estimativas para o capital humano menos qualificado resultaram em
A = 0,50 e 0,83. Neste caso seria mais dispendioso a contratacdo de capital
humano menos qualificado na economia dos estados. A contribuicao adicio-
nal dos autores para a literatura esta associado a obtencao da elasticidade
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de demanda da classe média, cujo valores obtidos estiveram entre 6,7 e 8,4
para o curto prazo e de 22 para o longo prazo, portanto, bastante elevadas.

O trabalho mais recente de Dias (2014) explorou novamente a questdo da
demanda por pessoas qualificadas e menos qualificadas associadas aos setores
exportadores e importadores das economias dos estados brasileiros. O autor
usou dados de painel para estimar o modelo de Sargent (1978). Este modelo
pressupoe a decisao entre contratar pessoas com as seguintes qualificacoes:
a) com conhecimento fundamental (1 a 8 anos de estudos); b) com conhe-
cimento intermediario (9 a 11 anos de estudos); ¢) e com conhecimento em
nivel superior (12 anos ou mais de estudos). As principais conclusoes desse
trabalho foram as seguintes:

1) O custo de contratagio (ajustamento) do capital humano de nivel
superior é inferior aos demais, o que parece justificar sua maior demanda
relativa;

2) As elasticidades cruzadas nao significantes, o que parece indicar que
nao esta ocorrendo substituicdo entre os diferentes grupos de escolaridade;

3) Existe complementariedade entre capital humano com educagao
intermediaria e os demais, portanto, uma maior demanda relativa desse capital
humano esté associada a maior demanda dos demais;

4) As elasticidades salariais dos capitais humanos com educacao
fundamental e superior sdo positivas e elasticas no longo prazo, portanto,
influenciam a demanda desses capitais no longo prazo, mas a do capital hu-
mano com educacdo intermediaria que parece estar em falta;

5) A elasticidade do produto é positiva e elastica no longo prazo
para o capital humano com educagido em nivel superior, o que indica o seu
crescimento relativo aos demais no longo prazo.

Os resultados acima indicam a necessidade de politicas educacionais que
fomentem a formacao em segundo e terceiro graus. Em resumo, os modelos
dinamicos com custos de ajustamentos abordam os problemas de mudancas
estruturais nas economias, especialmente os associados a abertura econémica,
mudancas constitucionais e estabilizacdo econémica. Os custos de ajustamento
nao apresentam estatisticas significantes para estas alteragoes estruturais
ocorridas. Vale ressaltar que a abordagem para diferentes setores da economia
inova em relaco a esta literatura. Quanto as elasticidades de curto e longo
prazo associadas a salarios também sao obtidas em nivel agregado ou espe-
cificamente para o setor industrial, portanto falta na literatura estimativas
setoriais, em especial os setores de alta tecnologia, que indiquem demandas
mais especificas por capital humano qualificado ou menos qualificado.

Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 7-33, set./dez. 2013 15



DIAS, J. Desafios da Qualifica¢do no Brasil: Demanda dos Setores Tradicionais.....

3. Modelo Empirico Proposto

O modelo preliminar a ser usado nas estimativas é derivado do modelo pro-
posto por Sargent (1978). Os detalhes a adaptacdo do modelo para a realidade
do Brasil se encontra em Dias (2014). De acordo com o autor podemos consi-
derar as seguintes equacoes empiricas a partir do modelo de Sargent (1978):

lqui,z = /Uqu[,z—l + wlilwlq[.t + w2i.llw2qi.1 + 7’uly,~, + §01ilH2mqi.z + &1 (2)
lHqui,r = /.llemq[.:—l + wzilwlmqi,z + Wi lqu[,z + 7 lyiz + @2:’”‘]1{;[.: + Eqit (3)

Nas equacoes acima, o indicador do estado j foi propositadamente deixado de
ser especificado, uma vez que as estimativas consideram somente os setores
econdmicos dos estado. As variaveis estao escritas em logaritmo, sendo que
[H,,:, representa o capital humano qualificado com escolaridade acima de 11
anos; [Hy.,, a demanda relativa de capital humano menos qualificado; sala-
rios reais em logaritmo dos setores por estado (lwlq,g,) e (lwz,,,,,l-,f) o produto
(i) representa o produto em nivel setorial dos estados. A estabilidade em
torno do nivel 6timo requer que as variacoes dos logaritmos sejam estaveis,
representados pela estabilidade das seguintes elasticidades: intertemporais
(/1 N7 ), do salario (a)u—, (,()2,'), cruzadas dos salarios ( Wi 1, (1)11',2), do produto dos
setores (711, 7)) e cruzada do capital humano (@;, ¢,;). Maiores detalhes dos
dados e da técnica a ser empregada serdo descrito na secao a seguir.

5 Analise dos Dados e as Especificacoes Econométricas

Os dados da demanda de capitais humanos por setor i por estado (H,:) e (
H.,.;i1) e dos salérios reais dos setores por estado (Wigi,) € (Wangi,) t€m como
fonte a PNAD-Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios para o periodo
2002-2009. O uso dos dados a partir de 2002 se deveu a padronizacio uti-
lizadas pela PNAD na classificacdo das atividades econdmicas. A partir de
2002 o sistema de classificacao obedeceu a CNAE-Classificacdo Nacional de
Atividades Econémicas.

As definicOes de capitais humanos a serem utilizados serdo as seguintes:
1) (Hi,i.) é o capital humano qualificado representado pela quantidade de
pessoas dos estados empregadas com os seguintes graus de escolaridade: i)
frequentando nivel superior; ii) nivel superior completo; iii) pés-graduacao
incompleta e completa — incluso os que frequentam especializa¢do, mestrado e
doutorado; 2) o capital humano menos qualificado ( H,..:..) é a quantidade de
pessoas dos estados com primario incompleto, priméario completo, secundario
incompleto e secundario completo. E importante frisar que na definicio de
capital humano menos qualificado nao foi considerado as pessoas analfabe-
tas. O motivo para desconsiderar analfabetos é que o objetivo da sociedade
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é o de qualificar pessoas, portanto nao faz sentido estimar demandas que
considerem analfabetos.

Os setores de alta tecnologia correspondem aos seguintes codigos da CNAE:
1) Industria de alta tecnologia — 210-Fabricagio de celulose, papel e produtos
de papel, 220-Edicdo, impressao e reproducao de gravacoes, 230-Fabricagao
coque, refino de petroleo, elaboracio de combustiveis nucleares e producao
de alcool, 240-Fabricagao de produtos quimicos, 250-Fabricacao de artigos
de borracha e plasticos, 290-Fabricacdo de Maquinas e Equipamentos,
300-Fabricaciao de maquinas para escritério e equipamentos de informaética,
310-Fabricacao de maquinas e aparelhos elétricos, 320-Fabricacdo de material
eletrénico e de aparelhos de comunicacoes, 330-Fabricacdo de equipamentos
de instrumentacao médico-hospitalares, instrumentos de precisao e 6pticos,
equipamentos para automacao industrial e outros, 340-Fabricacdo e mon-
tagem de veiculos automotores, reboques e carrocerias e 350-Fabricacao de
outros equipamentos de transportes; 2) Servicos de alta tecnologia — 640-Cor-
reios e telecomunicacoes, 650-Intermediacao financeira, exclusive de seguros
e previdéncia privada, 660-Seguros e previdéncia privada, 670-Atividades
auxiliares da intermediacao financeira, 720-Atividades de informatica e co-
nexas, 730-Pesquisa e desenvolvimento das ciéncias, 740-Servicos prestados
principalmente as empresas, 800-Educacio e 920-Atividades recreativas,
cultural e desportiva.

As definicGes das variaveis que aparecem na Tabela 1 sdo as variaveis descri-
tas a seguir, mas com valores normais, enquanto que tabelas de estimativas,
Tabelas 2-5, sdo as mesmas variaveis mas em logaritimos (precedidas del): 1)
Higeomes Higinar, Higservt, Higiar € Higsarr representam a quantidade de capital
humano qualificado empregado nos estados (amostra PNAD) nos setores:
comércio, industria, servicos, indastria e servicos de alta tecnologia, respecti-
vamente; 2) Hangeom.ss Homgind.i, Homgserv.ty Homgiars € Homgsars 30 as quantidades
de capital humano menos qualificado empregados nos estados e nos seguintes
setores (amostra PNAD): comércio, indistria, servicos, indistria e servicos de
alta tecnologia; 3) Wigeom, » Wigind,ts Wigservts Wigiar: € Wigsar, S20 08 salarios médios
reais dos capitais humanos qualificados nos respectivos setores; 4) Wangeom.:,
Wamgind.t s Womgserv.ts Wamgiare € Wamgsar: TEPresentam os salarios reais médios dos
capital humanos menos qualificados nos estados e respectivos setores; 5)
Vpivcom,s Ypivind: € Ypivserv: 530 08 PIBs dos setores comércio, industria e servigos
dos estados, sendo que y,i, representa o PIB total dos estados incluindo os
demais setores da economia.

Os salarios reais (Wigir, Wamgi,) S30 uma média ponderada considerando cada
nivel educacional pelo seu respectivo salario real e por estado. A variavel (y*)
representa o PIB-Produto Interno Bruto real do setores. As variaveis reais
estio a precos de 2000. As variaveis que representam os produtos dos setores
e dos estados possuem como fonte o IPEA-Instituto de Pesquisa Econ6mica
Aplicada (www.ipeadata.gov.br), sendo as demais fonte da PNAD-Pesquisa
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Nacional por Amostra de Domicilios (www.ibge.gov.br).

Na tabela abaixo a média da amostra PNAD de pessoas qualificadas com 11
anos ou mais no setor industrial é de 37.361, com um minimo de 164 pessoas
e um maximo de 458.027; no setor industrial de alta tecnologia esta amostra
este valores sdo respectivamente 18.675, com um minimo de 64 e um méaxi-
mo de 335.882. Os salarios médio real do setor industrial no periodo foi de
R$ 2.114,97, com um minimo de R$ 460,00 e 0 maximo de R$ 5.488,66; os
salarios médios do setor industrial de alta tecnologia foi de R$ 2.181,18, com
o valor minimo de R$ 640,00 e maximo de R$ 10.543,28.

A média das pessoas menos qualificadas no setor de servigos é de 232.048,
com um minimo nos estados e no periodo de 4.678 e maximo de 1.669.132;
no setor de servicos de alta tecnologia temos que a média nos estados é de
220.644, minimo de 12.283 e maxima 1.738.728. Os salarios médios reais
destes setores R$ 397,39 e R$ 477,32, respectivamente; os valores minimos
sdo: R$ 162,32 e R$ 139,89, com o valores maximos de R$ 659,95 e 2.37,30,
respectivamente.

Os valores das variaveis que representam os PIBs estdo em milhdes de reais a
precos de 2000. Portanto, o PIB real médio do comércio é R$ 5.580,0 milhoes
de reais, da induastria R$ 12.500,0 milhdes de reais, servicos R$ 29.100,0
milhGes reais e o total dos estados R$ 51.700,0 milhoes de reais.

Considerando que os dados sio representados por uma amostra da PNAD, Ta-
bela 1, portanto a descri¢ao acima refere-se a proporcao média desta amostra
nos estados. A descricdo sera resumida aos setores de industria e de indtstria
de alta tecnologia para o capital humano qualificado e do setor de servicos e
servicos de alta tecnologia para o capital humano menos qualificado.

Considerando ainda que para o sistema de estimativas o importante sao as
variagoes das variaveis entre os estados e no tempo, optamos por usar os
valores da amostra da PNAD em vez de converter para valores totais dos es-
tados usando dados populacionais. Desta forma se evita introduzir altera¢des
na distribuigdo das variaveis.
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TABELA 1 - DADOS DO MODELO: 2002 — 2009

Variavell Média |Desv.Padriao| Minimo Maximo | n | T | N
Hyeoms 53.525 91.850 184 589.983 27 8 216
Hjinas 37.361 68.803 164 458.027 27 8 216
Hjsorvi 19.607 37.197 173 240.745 27 8 216
H s 18.675 54.632 64 335.882 27 8 216
H,jsar 179.942 285.998 4.064 1.743.066 27 8 216
Hongeom: ~ 4560.873 562.353 12.007  2.965.430 27 8 216
Hginas 472.575 635.979  13.477  3.340.732 27 8 216
Hogserv. 232.048 314.950 4.678 1.669.132 27 8 216
Hogiar. 80.586 192.049 322 1.117.162 27 8 216
Hogsars 220.644 305.398  12.283 1.738.728 27 8 216
Wigeom.s R$1.513,27 R$484,03 R$321,27 R$3.683,38 27 8 216
Wigind.s R$2.114,98 R$794,34 R$466,37 R$5.488,66 27 8 216
Wigeny R$1.607,00  R$737,10 R$672,92 R$5.911,82 27 8 216
Wigiars R$2.181,18 R$1.044,58 R$640,00 R$10.543,28 27 8 216
Wi,  R$1.513,47  R$465,62 R$820,72 R$3.556,15 27 8 216
Wamgeom:  R$372,27 R$90,68 R$204,93 R$607,33 27 8 216
Wonginas ~ R$335,95  R$80,20 R$154,50  R$499,63 27 8 216
Wangsers  R$397,39 R$104,01 R$162,32 R$659,95 27 8 216
Womgiars ~ R$456,20 R$192,36 R$105,14 R$2.250,00 27 8 216
Wongsary ~ R$477,32  R$195,01 R$139,89  R$2.37,29 27 8 216
Voieon; R$5.580,0  R$9.540,0 R$189,5 R$58.300,0 27 8 216
Vowina; R$12.500,0  R$2.360,0 R$182,5 R$128.000,0 27 8 216
Vpibsern. R$29.100,0 R$51.800,0R$1.388,0 R$305.000,0 27 8 216
Voivs R$51.700,0 R$91.400,00R$1.899,0 R$524.000,0 27 8 216

Fonte: PNAD’s 2002 — 2009 e www.ipeadata.gov.br.
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6. Especificacoes e Estimativas dos Modelos Econométricos
Dinamicos

As especificagoes dos modelos econométricos dindmicos a serem apresentados
nas tabelas a seguir foram decorrentes dos testes propostos por Breusch e
Pagan (1980), Baltagi e Li (1991) e Baltagi e Li (1995) chamados de testes dos
componentes dos erros. Também foram considerados os testes de heterocedas-
ticidade proposto por Greene (2000) e o especificacao baseado em Hausman
(1978). A escolha das variaveis endbgenas e exbgenas foram consideradas com
base nos testes de Wooldridge (2002), bem como os de autoregressividades de
primeira e segunda ordem (AR(1) e AR(2)) e da qualidades dos instrumentos
sugeridos por Sargan (1988).

Além dos testes acima foi empregado a técnica de estimativas dinamicas das
equagoes (2) e (3), denominada de GMM-SYS, desenvolvidos por Hsiao (1982),
Arellano e Bond (1991), Arellano e Bover (1995), Blundell e Bond (1997) e
Windmeijer (2005). Esta técnica permite estimar o conjunto de equacoes
formada pelo nivel e em diferencas de forma simultanea, assim os parame-
tros obtidos ndo sofrem de viés devido a variaveis omitidas; além do que, as
variaveis em niveis sao instrumentos da equacdo em diferenca e as variaveis
em diferenca sdo instrumentos das variaveis em niveis. Mais especificamente
foram estimados os seguintes conjuntos para cada equagio de demanda por
capital humano qualificado e menos qualificado de cada setor:

Hy = Hya@ + xuf + 1, + uy (4)

Hy—Hy = (Hyo — Hyo)a + (x5 — X-1) B+ (e — tty—1) (5)
ElH, (uy — tuy-1)) = 0 paras = 2;t = 3,..,T (6)
Elxu-(tty — tty-1)] = 0 paras > 2;t = 3,..T )
El(Hy-s— Hy--1 )9, + us)] = 0 paras = 1 (8)

El(xp-s = Xu-) (7, + )] = 0 paras = 1 (9)

O conjunto de equacoes (4) - (9) sera estimado pelo Método de Momentos
Generalizados (GMM-SYS). As estimativas serao realizadas considerando
diferentes especificagdes visando estabelecer exogeneidade das variaveis.

Nas tabelas da sec@o a seguir, as estimativas dinamicas dos setores tradi-
cionais e de alta tecnologia apresentam nas colunas impares estimativas
que consideram a correcdo para pequenas amostras conforme sugerido por
Windmeijer (2005). Assim, os desvios padrdes calculados sdo robustos. Este
método, no entanto, nao permite que se calcule o teste de qualidade dos ins-
trumentos proposto por Sargan (1988). Assim, optamos por apresentar nas
colunas pares estimativas utilizando a técnica twostep que permite calcular
o teste de Sargan (1988), neste caso os erros nao sao robustos para pequenas
amostras, mas os testes de AR(1), AR(2) e Sargan sdo validos. Na anélise dos
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coeficientes somente serdo considerados quando a variavel apresenta sig-
nificancia em ambos os métodos, robusto e twostep. Devido a proximidade
dos resultados dos coeficientes sera analisado somente os coeficientes das
estimativas em que se usou o método robusto.

6.1 Demanda dos Setores Tradicionais
6.1.1 Capital Humano Qualificado

Os setores do comércio, industria e servicos, aqui denominados de tradicio-
nais, demonstraram estarem muito mais associados com fatores que deter-
minam o nivel 6timo de longo prazo ({H,,; = f(IH,)) do que com o ajuste
dinamico no tempo associado com os custos de ajustamentos do emprego no

tempo (lqu,'[ = AlHn—l).

De acordo com a Tabela 2, abaixo, o setor de comércio foi o Gnico se-
tor que apresentou o parametro que representa o custo de ajustamento
(A=A +A+A;) sendo o A, = 0,265. Este setor possui elasticidade
salarial ndo significante, bem como seus salarios nao influenciam os demais
setores em suas contrata¢des de capital humano qualificado, pois [Wiyeom ndo
demonstrou ser significante em nenhum conjunto de regressoes. A elasticidade
de demanda do produto demonstrou ser significante para o PIB do comércio
apesar de que inelastica, [y icon: = 0,58. Aelasticidade cruzada de demanda
por capital humano menos qualificado ({Hsueon:) demonstrou ndo exercer
influéncia na contratacao de capital humano qualificado no comércio.

O setor industrial ndo apresenta significincia nos parametros que com-
pdem o custo de ajustamento (A = A, + A, + A5). A elasticidade salarial
(IWiginas = 0, 248), significante a 10%, demonstrou ser positiva, ou seja,
maiores salarios levam a maiores contratacoes neste setor; este resultado
indica que setor contrata mesmo sob aumentos salariais do capital humano
qualificado.

A elasticidade de demanda do produto (PIB do setor) confirma a sua impor-
tancia como elemento determinante no aumento da demanda por capital
humano qualificado na industria, [y, = 0,77 e 1,24. Estes resultados
de elasticidade obtidos pelas duas técnicas ja descritas, indicam que a elasti-
cidade pode ser igual ou maior do que um neste setor. No entanto, indepen-
dente de serem ou nao elasticas, os resutlados confirmam a preponderancia
do crescimento do produto no crescimento do emprego por capital humano
no setor industrial.
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TABELA 2 — COMERCIO, INDUSTRIA E SERVICOS — CAPITAL HUMANO QUA-
LIFICADO

Comércio Indastria Servicos
@ (2) 3 @ (5) (6
IH geomi | IHgeon: | IHginas | IHhginas | Hgservi | UHigservs
L.lqu,;, 0.0101 0.00397 0.0533 0.0859 -0.183 -0.0787
[0.13] [0.07] [0.22] [1.13] [-1.30] [-0.84]
LZ.ZHW,, 0.265%** 0.281%%* -0.162 -0.153%** -0.160 -0.0953
[3.10] [5.97] [-1.61] [-2.61] [-1.58] [-1.25]
L3-lqui.t 0.0445 0.0461
[0.50] [1.08]
lwlq('()m,t 0.0131 -0.0861 -0.0227 -0.0727 -0.137 -0.108%*
[0.10] [-0.59] [-0.12] [-1.63] [-1.04] [-2.20]
lqumd,; -0.0817 -0.0412 0.248* 0.163* 0.0465 0.0894%*
[-0.80] [-1.19] [1.73] [1.71] [0.42] [2.15]
lwlq.\'erv,t 0.0835 0.0803**  -0.0603 -0.0837**% -0.428*** -0.531%%*
[1.25] [2.34] [-0.63] [-1.99] [-2.60] [-4.28]
lypibwm’[ 0.580%** 0.629%**
[2.81] [4.50]
1Y pibinas 0.775" 12477
[2.96] [3.93]
lypibsem 1.303%** 1.376***
[3.14] [2.81]
1 Hzmqmm,z 0.125 0.0699
[0.47] [0.47]
I Hquind,t 0.553%* 0.0627
[1.97] [0.24]
/ H2mqu’[ 0.277 0.0400
[0.78] [0.12]
Constante -3.149* -2,018%** -9.066%** -0.534%%* -8.88g%*** -8.616%*
lelommies Sim Sim Sim Sim Sim Sim
Observacoes 216 216 216 216 216 216
AR(1) 0,026 0,033 0,008 0,143 0,006 0,042
AR(2) 0,461 0,451 0,703 0,945 0,412 0,731
Sargan teste - 0,997 - 0,999 - 0,999

Estatistica de t entre parénteses.
Valores da significAncia: * p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01
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O setor de servicos nao apresenta significincia no parametro que representa
o custo de ajustamento,(A = A, + A, + ﬂg). As elasticidades que lograram
ser significante foram a dos salarios reais (IWigens = — 0,428) e do produ-
to (Iyisers = 1,303). A elasticidade do produto demonstrou ser elastica e
robusta para as especificagoes testadas. O valor acima de 1,3 indica a mesma
como uma fonte importante de crescimento da demanda no setor de servigos.
E importante frisar que aumentos salariais em termos reais levam a reducao
na demanda por capital humano qualificado neste setor.

A demanda por capital humano qualificado nos setores tradicionais esta
amplamente associada ao crescimento do produto do seu setor. Testes con-
siderando a influéncia do PIB de outros setores nao demonstraram ser signi-
ficantes ou ndo passaram nos testes de autoregressidade e/ou de qualidade
dos instrumentos, portanto deixamos de apresentar os mesmos. Estes setores
parecem nao sofrer com os custos de ajustamento, ou seja, de politicas que
possam influenciar os custos de contratacoes do capital humano qualificado.
A quantidade de demanda atual esta associada a fatores que determinam o
emprego 6timo de longo prazo, em especial o produto dos respectivos setores.
Outro fator interessante é que a elasticidade cruzada dos salarios entre os
setores demonstraram nio ser significantes, ou seja, o salario real de outros
setores nao é um fator que influencia as contratacées de capital humano
qualificado.

6.1.2 Capital Humano Menos Qualificado

A demanda por capital humano menos qualificado no setor comercial esta
associado somente a quantidade empregada no periodo anterior. O custo
de ajustamento i = 1, + s = 0,76 neste setor ¢ elevado e indica que
politicas econémicas que afetam os custos dos capitais humanos menos
qualificado afetam as contratacoes neste setor. As elasticidades do produto e
dos salarios nao sao significantes, bem com a elasticidade cruzada do capital
humano qualificado.

A demanda por capital humano menos qualificado na inddstria também
possui custo de ajustamento elevado. Neste setor o parametro possui quatro
defasagens, mas somente trés significante, indicando uma alta persisténcia
no tempo: £ = 4 + 15 + 1o = 0,66.

A elasticidade cruzada do capital humano qualificado é significante a 10%,
[Hygina: =— 0,09 e 0,014. O sinal negativo indica que ocorre um efeito
substituicdo, por exemplo um aumento na demanda por capital humano
qualificado de 10% leva a uma redugdo na demanda por capital humano
menos qualificado entre 0,9% e 1,4%. O interessante é que esta substituicao
nao esté associado a salarios do capital humano qualificado, uma vez que o
coeficiente [Wyi.a, N0 € significante.
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TABELA 3 — SETORES TRADICIONAIS — CAPITAL HUMANO MENOS QUALI-

FICADO
Comércio Indastria Servicos
(W (2) (3) 4) (5) (6)
lHlcham.t lHlmqwm,t lHlmqind,t lHlmqind,t lHlmqsenf,t lHlmq,yerv,r
L.lHlmqi,t 0433*** 0467*** 0552*** 0677*** 0519*** 0564***
[3.17]  [4.23] [4.49] [7.56] [6.41] [23.22]
L2.1H,,,, ©00183 0.0459 0.234 0.279"* 0.387"** 0.354"**
: [0.15] [0.63] [1.34] [2.10] [3.96]  [14.63]
L3.0H i 0.332%%*% 0.323%** 0.306%*% 0.289%*
[4.16]  [3.18] [2.36] [2.45]
LA.IH s -0.196* -0.216%%*
[-1.67]  [-3.12]
lwlqmmm t -0.101 -0.0441
" [-0.66] [-0.41]
IWimgind.s -0.0421  0.210
Y [-0.25]  [1.11]
lwlmq.\'erv t '0~00109 —0.0124
‘ [-0.02] [-0.60]
lypibr()m t 0'189 0'130 0'150 0-0281
[141]  [129] [0.91] [o0.27]
Ly pivina.s -0.0156 -0.0871 0.0768  0.0772
' [-0.25] [-1.29] [0.96]  [1.36]
ly])ib.\'erv t _0'0240 0'0247 _0'0674 _0~0131
[-0.29] [0.21] [-0.54] [-0.09]
IWageom.s 0.0245  0.0116
[o.75]  [0.65]
ZHZ(]('Um.t 0'0433 0'0756**
[0.89] [2.11]
leqind,t -0.0255 -0.0230
[-0.58] [-0.71]
lHZqindt _O~0940* ‘0.141***
[-1.84] [-3.70]
lWZq.\‘erv t -0.1240 -0.0010
Y [-0.60] [-0.02]
[H e 0.0690 0.0648%%*
[1.51] [5.56]

I statistics in brackets
*p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01
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TABELA 3 — SETORES TRADICIONAIS — CAPITAL HUMANO MENOS QUALI-
FICADO. (CONTINUACAO)

Comércio Indtstria Servicos
1) (2) (3) 4 (5) (6)
lHlmq(:ﬂm,r lHl mgcom,t ll{lmqind,r lHI mqind,t lHlmq.\'erv,t Zlilmq.\'erv,t
Constante 0.550 0.467 0.351 -1.441 0.505  0.477%**
[0.75] [0.63] [0.44] [-0.94] [1.16] [3.17]

Observagbes 216 216 216 216 216 216

AR(1) 0,003 0,000 0,001 0,007 0,000 0,005
AR(2) 0,969 0,736 0,868 0,891 0,317 0,429
Sargan teste - 0,954 - 0,987 - 0,943

I statistics in brackets
*p <0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01

No setor de servicos, a demanda por capital humano menos qualificado
depende quase que exclusivamente da quantidade empregada no periodo
anterior (IH,,; = 0,90IH,,-,). Este setor possui o coeficiente de ajustamen-
to intertemporal mais elevado dos setores analisados, sendo o seu valor de
1=+ 1 = 0,90. Como este coeficiente representa o custo de ajusta-
mento no tempo, o setor de servigos € o que mais recebe impacto de politicas
que afetam os custos de contratacoes de capital humano menos qualificado.

Em suma, nos setores tradicionais o custo de ajustamento é mais elevado
para o capital humano menos qualificado, especialmente no setor de servicos.
Estes resultados indicam a necessidade de se aumentar a oferta de pessoas
com qualificacdo em nivel de segundo grau para estes setores. Considerando
que este parametro mede também os custos associados a legislacdo trabalhista
em comparacao com a produtividade deste tipo de capital humano, se faz
necessario rever esta politica urgente para este tipo de capital.

6.2 Setores de Alta Tecnologia
6.2.1 Capital Humano Qualificado

Ainddstria de alta tecnologia possui comportamento diferente dos setores tra-
dicionais. O seu custo de ajustamento em tornode A = A, = 0,20 ébastante
baixo, sendo que as elasticidades cruzadas de salérios e do produto nao sao
significantes. Diferentemente dos demais setores, a elasticidade cruzada do
capital humano menos qualificado é significante, [Hangi = 0,424 ¢ 0,437.
Este resultado indica que o capital humano menos qualificado é complementar
ao capital humano qualificado e depende deste tltimo sua demanda, mais
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do que isso, este setor parece usar uma proporcao fixa entre estes capitais
humanos. Por exemplo, um aumento de 10% na contratagao de capital hu-
mano menos qualificado leva a um aumento na demanda de capital humano
qualificado entre 4,2% e 4,3%.

Tabela 4 — Industria e Servigo de Alta Tecnologia — Capital Huma-

no Qualificado

Industria de Alta Tecnolo-

Servico de Alta Tecnologia

gia (IAT) (SAT)
(1) (2) 3) 4)
lquiaz,z lquiaz,l lqusaz,z lqusat,l
L.IH,;, 0.0547 0.106%* 0.280%* 0.315%%*
[0.48] [2.12] [2.01] [4.15]
L2.1H,,., 0.205% 0.154%% 0.222%% 0.206%%*
[1.86] [2.56] [2.00] [3.40]
L3.1H,,:, 0.0241 -0.0132 0.301%%* 0.320%*
[0.34] [-0.21] [3.19] [2.33]
Wi 0.213 0.220 -0.0102 -0.00579
[1.04] [1.10] [-0.36] [-0.38]
1y iv 0.549 0.556 0.151 0.128*
[1.64] [1.51] [1.51] [1.81]
IWigsas -0.102 -0.0670 -0.122 -0.0940
[-0.32] [-0.19] [-0.96] [-1.10]
IWamgians 0.186 0.0282 -0.0102 -0.00579
' [1.01] [0.12] [-0.36] [-0.38]
IWamgsars 0.0208 0.0212
[0.50] [1.56]
lH2mqiat,t 0'424** 0437***
[2.45] [5.44]
[ Hogsans -0.0160 -0.0311
’ [-0.12] [-0.76]
Constante -9.703** -8.966 0.827 0.718
[-2.16] [-1.38] [0.82] [1.36]
Dummies anos Sim Sim Sim Sim
Observacgoes 216 216 216 216
AR(1) 0.014 0.029 0.021 0.087
AR(2) 0.536 0.603 0.428 0.761
Sargan teste - 0.999 - 0.991

Estatistica t entre parenteses

Valores das significincias: * p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01
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O setor de servigos de alta tecnologia também possui comportamento diferente
dos demais. Neste setor o fator preponderante é a variavel custo de ajusta-
mento, A = A, + A, + A; = 0,80, que é bastante elevado. Neste setor a
dependéncia é quase que exlcusivamente da quantidade empregada no periodo
anterior, ouseja, [H,,; = 0,80/H,,-,,uma vez que as elasticidades do produto
e dos salarios e as cruzadas nao lograram ser significantes. O crescimento do
emprego de pessoas menos qualificadas neste setor ndo converge para um
nivel 6timo de emprego no longo prazo. A percepcao é de que o mesmo sofre
de algum tipo de restricao ou associada a custos ou a falta de oferta. Fizemos
dois testes adicionais: 1) primeiro foi a inclusdo do PIB dos demais setores,
que nao resultou em significancia; 2) segundo foi considerado os salérios
dos demais setores da economia, que também nao resultou em significancia.

Considerando os resultados das regressoes dos dois testes, em especial o
fato de que os salarios ndo lograram serem significantes, estes eliminam o
problema de oferta que requer melhores salarios para ser contratado neste
setor. Sendo que o coeficiente do custo de ajustamento esta associado a custo
de contratagoes e demissoes, conforme o modelo, a conclusao € que este setor
sofre com politicas econdmicas que afetam os custos de demissoes e contra-
tagoes de capital humano qualificado. Este é um resultado esperado, segundo
Hamermesh e Pfann (1996), pois os custos de capital humano qualificado
podem chegar ao equivalente a um ano de salérios.

6.2.2 Capital Humano Menos Qualificado

De acordo com as estimativas da coluna (1) e (2) da Tabela 5 a seguir, a
industria de alta tecnologia possui também um alto custo de ajustamento
u =+ 1, = 0,69. Apesar deste efeito negativo, este setor sofre o impacto
positivo da contratacao de capital humano qualificado. A elasticidade cruzada
de demanda por capital humano qualificado [H,, = 0,292 ¢ positiva e
indica que aumentos na demanda por capital humano qualificado em 10% leva
a um aumento na demanda por capital humano menos qualificado de 2,92%.
Este resultado confirma o anterior de que os capitais humanos qualificado
e menos qualificado sdo complementares na industria de alta tecnologia.
Contratacao de um tipo de capital humano leva a contratacao do outro. As
demais elasticidades nao foram significantes.

O setor de servigos de alta tecnologia possui um comportamento bastante
diferente dos demais com relagdo a contratacio de capital humano menos
qualificado. Primeiro, como esperado este setor possui um alto custo de
ajustamento com os coeficientes dos periodos significantes equivalente a
1=+ = 0,71, portanto proximo do obtido na inddstria de alta
tecnologia. Segundo, os salarios da industria de alta tecnologia sdo impor-
tantes na determinagido da demanda por capital humano menos qualificado
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por este setor, pois Wiy = — 0,146 ¢ — 0,209. Terceiro, os salarios do
capital humano qualificado empregado no setor de servigos de alta tecnologia
Wagsars =— 0,187 ¢ — 0, 162 também exercem impacto negativo. Aumentos
de salarios reais no setor de alta tecnologia para pessoas menos qualificadas
e qualificadas leva a uma reducao no emprego de capital humano menos
qualificado no setor de servigos de alta tecnologia.

TABELA 5 - ALTA TECNOLOGIA — CAPITAL HUMANO MENOS QUALIFICADO

Indtstria de Alta Tecnologia| Servicos de Alta Tecnologia
(1) (2) (3) (4)
[Hngiars [Hmgiars [Hmysar. [H s
LAH, g, 0.463%** 0.378%** 0.368%** 0.325%**
[6.66] [6.67] [4.11] [4.16]
L2.1H s 0.230%** 0.298%** 0.325%%* 0.377%%*
[2.97] [6.67] [2.81] [3.76]
L3.H i 0.0107 -0.0459
[0.10] [-0.43]
IWimgiars -0.0340 -0.276* -0.146%** -0.209%**
[-0.15] [-1.01] [-3.89] [-5.98]
D apiv 0.0174 0.0946 0.143 0.233**
[0.09] [1.30] [1.14] [2.05]
IW2gians 0.0525 0.120%%*
[0.56] [2.63]
[H g 0.292%** 0.235%%*
[3.41] [4.51]
IWagsars -0.187* -0.162%%*
[-1.69] [-2.92]
[H o 0.101 0.0854
[0.79] [1.03]
Constante 0.125 0.452 2.065*% 1.501*
[0.05] [0.45] [1.91] [1.89]
Observacoes 216 216 216 216
AR(1) 0,001 0,013 0,001 0,004
AR(2) 0,323 0,807 0,953 0,620
Sargan teste - 0,998 - 0,999

Estatistica fentre parenteses
Valores da significincia: * p < 0.10, ** p < 0.05, *** p < 0.01
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Os resultados acima indicam que a contratacao de capital humano menos qua-
lificado esta vinculado aos salarios prevalentes na industria de alta tecnologia,
portanto, existe uma associa¢do no processo de contratagio entre estes setores.
Outro aspecto interessante é que aumentos salariais reais neste setor do capi-
tal humano qualificado leva a uma reducio de demanda. A explicacdo é que
estes capitais sdo complementares neste setor e aumentos de salarios levam
a uma reducao de capital humano qualificado e menos qualificado também.

No setor de alta tecnologia as elasticidades de demanda de longo prazo podem
ser calculadas devido a significancia do custo de ajustamento. Por exemplo,
a elasticidade cruzada da demanda por capital humano qualificado ¢ a se-
guinte na inddstria de alta tecnologia ¢ = f{j =1-0.60 — 0.94. Empregando
a mesma formula para o setor de servicos de alta tecnologia podemos obter
duas elasticidades de longo prazo, as elasticidades cruzada dos salarios da
indtstria que equivale w = -0,50 e a do capital humano qualificado k = -0,64.
Ambas indicam uma maior interdependéncia no longo prazo entre os salarios
dos setores de alta tecnologia e a contratacdo de capitais humanos menos
qualificados nesse setor.

Em suma, no setor de alta tecnologia a inddstria possui um custo de ajusta-
mento superior para o capital humano menos qualificado. Enquanto que no
setor de servicos de alta tecnologia temos que o custo de ajustamento é maior
para o capital humano qualificado. Estes resultados sinalizam a necessidade
de aumentar os cursos de qualificacdo em nivel de segundo grau voltados
para a inddstria tecnologica e em nivel superior para o setor de servicos de
alta tecnologia.

Consideracoes finais

O modelo de Sargent (1978) permitiu estimarmos as demandas de curto e
longo prazo dos capitais humanos qualificados e menos qualificados. O prin-
cipal resultado é de que os custos de ajustamento do capital humano menos
qualificado é bastante elevado e superior ao do capital humano qualificado
nos setores tradicionais (comércio, inddstria e servigos). Este resultado indica
que a preferéncia destes setores é por capital humano menos qualificado. E,
portanto, estariam encontrando mais restri¢do na contratacdo dos mesmos
do que de capital humano qualificado.

A demanda por capital humano menos qualificado, no entanto, esta associado
quase que exclusivamente a custos de contratacao, custos estes superiores aos
do capital humano qualificado. A percepcao é de que a necessidade de inves-
timento em treinamento e os custos associados a demissoes e contratacoes
desse tipo de capital humano levam as empresas dos estados a manterem os
contratados e evitarem novas contratagoes.
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Outro aspecto que faz com que o custo de contratacdo do capital humano
qualificado seja inferior nestes setores esta associado ao seu maior cresci-
mento. Provavelmente este crescimento tenha influenciado os niveis salariais
de tal maneira a serem mais atrativos e, portanto, a sua contratagao passou a
depender mais do crescimento do produto do que de salarios e ou de outros
custos associados, como investimento em treinamento, politicas salarias
diferenciadas, etc. No caso do setor de servicos esta elasticidade do produto
é superior a um, portanto eléstica.

Nos setores de alta tecnologia temos que para a industria de alta tecnologia a
contratacio de capital humano menos qualificado também possui um custo
maior que o capital humano qualificado. O interessante é que a contratacao
de capital humano qualificado também depende da contratacio de pessoas
menos qualificado, uma vez que a elasticidade cruzada entre ambos é posi-
tiva. O mesmo ocorre na demanda por capital humano menos qualificado
onde a elasticidade do capital humano qualificado também ¢é positiva. Este
resultado confirma a complementariedade entre estes capitais na industria
de alta tecnologia, assim nesse setor sempre hé a necessidade de contratacao
proporcional entre os mesmos.

O setor de servicos de alta tecnologia é o tinico onde o custo de contratacao
de capital humano qualificado é superior ao menos qualificado. Neste setor
a contratacdo de pessoas qualificadas ndo depende de salarios prevalentes
no setor ou nos demais setores da economia. Os testes adicionais indicaram
que o ajustamento lento no tempo parece estar associado exclusivamente a
outros custos que nio sejam salariais. J4 o capital humano menos qualificado
é altamente dependente do salario real do mesmo capital humano na indastria
de alta tecnologia e do salario real do capital humano qualificado empregado
nesse mesmo setor. Aumento desses salarios reais reduzem a demanda por
capital humano menos qualificado.

Em suma, os resultados indicam que é mais dispendioso para os setores em
geral a contratacio de pessoas com até 11 anos de escolaridade, exceto para
o setor de servigos de alta tecnologia cujo maior custo é o de contratacio de
pessoas com acima de 11 anos de educagdo. Assim, a necessidade de quali-
ficagdo de pessoas com 11 anos ou menos de escolaridade para estes setores
e pessoas com educagdo em nivel superior para o setor de servicos de alta
tecnologia é a politica mais adequada a ser seguida. Este resultado geral indica
que o Brasil difere dos paises mais avancados onde o custo de contratagao
de pessoas qualificadas é maior em funcao da grande oferta de pessoas com
escolaridade de segundo grau.
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Resumo: Embora haja crescente importancia do estudo dos temas relacionados
a pobreza, tanto no meio académico, como na politica com as promessas incisivas
de erradicagio da pobreza e o langamento de programas de transferéncia de renda,
os estudos de pobreza utilizando-se da técnica de analise espacial ainda estdo inci-
pientes. Dessa forma, esse artigo tem por objetivo analisar a distribuigao espacial
da pobreza paranaense em nivel municipal, juntamente com os seus possiveis
determinantes. Para tanto, utilizou-se o instrumental da Econometria Espacial.
A Anélise Exploratoéria de Dados Espaciais revelou a presenca de autocorrelagao
espacial da pobreza entre os municipios estudados, de modo que a pobreza em um
municipio é explicada, em parte, pela pobreza nos municipios vizinhos, além de
evidenciar que o Estado paranaense apresenta uma regiao significativa (Centro-Sul)
em que predomina a alta incidéncia de familia pobres e duas regioes menores que
apresentam pequena proporc¢ao de pobres. Além disso, os resultados econométricos
demonstraram a necessidade de incorporar os efeitos da defasagem espacial para
um melhor ajuste do modelo a ser estimado. Os resultados, como se esperava, indi-
caram que quanto maior a renda média e a urbanizagio, menores sao a incidéncia
de pobreza, ao contrario do que ocorre com o Indice de Gini. Por fim, a variavel de
defasagem espacial da pobreza apresentou sinal positivo, indicando que a pobreza
em um determinado municipio € explicada positivamente pela incidéncia de pobreza
nos municipios vizinhos, ou seja, quanto maior a taxa de pobreza na vizinhanga,
ceteris paribus, maior a taxa de pobreza no referido municipio.
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Spatial Distribution of Poverty in Parana

Abstract: Although there is a growing importance of the study of issues related to
poverty, both in academia as in politics, with policy promises incisively aiming the
poverty eradication, with social programs and the beginning of income transfers,
poverty studies using the technique of spatial analysis still are incipient. Thus,
this article aims to analyze the spatial distribution of poverty in Parand munici-
pal level, along with their possible determinants. For this purpouse, we used the
instrumental of Spatial Econometrics. The Exploratory Spatial Data Analysis
revealed the presence of spatial poverty among the cities studied, so that poverty
in a municipality is explained partly by poverty in neighboring municipalities, in
addition to showing that the state of Parana center-south region presents a high
incidence significant of poor families, as other two smaller regions that present
a proportion of poverty in a smaller degree. Moreover, the econometric results
show the need to incorporate the effects of spatial lag for a better fit of the model
to be estimated. The results indicated that as expected the higher average incomes
and urbanization, the lower the incidence of poverty, unlike what happens with
the Gini Index. Finally, the variable spatial lag of poverty presented positive sign,
indicating that poverty in a given municipality is positively explained by the in-
cidence of poverty in neighboring municipalities, ie the higher the poverty rate in
the neighborhood, ceteris paribus, the higher the poverty rate in that municipality.

Keywords: Poverty; Spatial Analysis; Paranaense Economy.

JEL: Co1, C49,132,139 e Z13

1. Introducao

Os temas relacionados a pobreza estdo na pauta do dia dos governantes
brasileiros, tanto é que foram um dos principais temas nas tltimas campa-
nhas presidenciais. Fora isso, as politicas publicas de distribuicdo de renda e
erradicacdo da pobreza, como o Programa Bolsa Familia estdo entre as poli-
ticas publicas mais conhecidas pela populacao brasileira. Nao obstante, esse
programa tem sido copiado por outros paises e é considerado um exemplo
de combate a pobreza.

Ademais, os dados oficiais apontam queda nos indices de pobreza no Brasil
partir 2003 em diante. Tal fato é acompanhado, nesse altimo periodo por
queda na desigualdade de renda e por aumentos reais na renda média da po-
pulacdo, sobretudo nos estratos da populacao mais pobres (IPEA, 2010). Antes
disso, em 2000, 0 Brasil assinou a Declaracao do Milénio junto a Organizacao
das Nagoes Unidos (ONU) no qual se comprometeu a reduzir pela metade a
extrema pobreza até 2015. Embora cumprido a meta da referida Declaracao
em menos de 10 anos, h4 ainda um arduo caminho para o Brasil erradicar a
pobreza que possui uma intensidade maior na area rural e no norte do pais.
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O presente artigo tem por objetivo analisar a incidéncia da pobreza nos 399
municipios de um estado considerado rico e com a sexta maior populacio do
Brasil: o Parana. Pelo fato de ser um estado com alta renda per capita e baixos
indices de pobreza, quando comparados com o restante do pais, ha poucos
estudos de pobreza para o Parana. Para tanto, sera calculado o indice I de
Moran para verificar se ha dependéncia espacial entre os municipios e, caso
positivo, sera estimada a pobreza com a metodologia da econometria espacial
e utilizando-se como variaveis explicativas o indice de Gini, a Renda Média,
Grau de Urbanizacao, além das variaveis defasadas espacialmente de cada
uma das variaveis explicativas e da variavel dependente.

O artigo é composto por cinco partes, comecando por essa introducio. Na
segunda parte do artigo serao descritos os conceitos de pobreza e suas diferen-
tes dimensodes, sao elas a unidimensional, em que a pobreza esta relacionada
as variaveis economicas como a renda, sendo esta dimensao escolhida por
este trabalho, e a multidimensional em que além das variaveis econdmicas
consideram-se também variaveis culturais e politicas. A terceira parte discu-
tird a metodologia do trabalho empregado que se refere a analise dos dados
espaciais e aos modelos econométricos espaciais, além da descri¢ao dos
dados utilizados. Na quarta parte deste artigo estao os resultados da analise
espacial da pobreza e os modelos econométricos que procuram explicar seus
determinantes. Por fim, na quinta parte sdo apresentadas as consideracoes
finais, enfatizando seu objetivo primeiro: analisar a distribui¢do espacial
da pobreza entre os municipios paranaenses, juntamente com os possiveis
determinantes da mesma.

2. Referencial teorico

A identificacdo dos pobres e sua quantificacdo constituem um campo de pes-
quisa antigo. Em 1901, Joseph Rowntree publicou na Inglaterra um estudo
“Poverty, a study of town life” em que utilizou informagoes como salérios,
necessidades nutricionais e habitacdo de modo a distinguir as familias em
situacdo de pobreza, ou seja, com renda insuficiente para satisfazer suas
necessidades basicas (Kageyama, Hoffmann, 2006). No Brasil, os estudos
sao mais recentes e ganharam relevancia, tanto na academia quanto entre
os formuladores de politicas publicas, ap6s a estabilizacdo da moeda brasi-
leira em 1994, quando a inflacdo deixa de ser o principal foco das atencoes
(Rocha, 2006).

A nocéo de pobreza refere-se a algum tipo de privacdo, que pode ser somente
material ou incluir elementos de ordem cultural e social, em face dos recursos
disponiveis de uma pessoa ou familia. De acordo com Hagenaars e De Vos
(1988), todas as definicoes de pobreza podem ser enquadradas numa das trés
categorias seguintes: a) pobreza é ter menos do que um minimo objetiva-
mente definido (pobreza absoluta); b) pobreza é ter menos do que outros na
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sociedade (pobreza relativa); c¢) pobreza é sentir que nao se tem o suficiente
para seguir adiante (pobreza subjetiva). Por sua vez, Sonia Rocha (2006)
define a pobreza “de forma genérica como a situacio na qual as necessidades
nao sao atendidas de forma adequada”. A questao é como especificar essas
necessidades de maneira adequada.

Apesar do conceito de pobreza ser universalmente aceito, ele pode variar
de acordo com as normas da sociedade e as condicoes locais especificas. No
Brasil as percepcdes de pobreza e as caracteristicas que qualificam os pobres
sao diferentes, pois, entre outros fatores, possui uma ocupacao desigual ao
longo do territério, profundas disparidades regionais, diferentes niveis de
desenvolvimento e alta concentracao de renda.

Diante das variagoes sobre as dimensoes da pobreza e o que levar em consi-
deracao para defini-la, diferentes autores propoem critérios diferenciados de
mensuracao. De qualquer modo, as principais linhas de pobreza utilizadas
nos estudos brasileiros (valor monetario que delimita o pobre do nao pobre)
podem ser dividas em duas tipologias: a) linhas de pobreza arbitrarias, como
o valor de US$ 1,00 diario utilizado pelo Banco Mundial, o valor de meio
salario minimo per capita ou um valor fixo, como utilizado pelo Ministério
do Desenvolvimento Social; e b) a linha de pobreza a partir do consumo
observado em que se levam em conta as especificidades locais em relacio ao
consumo de uma cesta alimentar adequado e um conjunto de necessidades
bésicas, como a calculada pelo IETS.

Sobre a incidéncia da pobreza no Brasil e com a linha de pobreza adotada
pelo IETS, verificou-se que no periodo compreendido pelos Censos Demo-
graficos de 1970 e 1980, houve uma forte queda na pobreza (passando de
68% da populacao para 35%) em decorréncia do aumento da renda. Ja no
decorrer da década de 1980 houve oscilacoes e entre o final dos anos 80 e
1994 a proporc¢ao de pobres se situou em torno de 30%. No entanto, com a
implementacdo do Plano Real, houve uma nova queda na pobreza que passou
para 20%, proporcao essa que se manteve até o inicio dos anos 2000 (Rocha,
2006). Esses resultados vao de encontro ao verificado por Ramos (2004), que
mesmo utilizando outra metodologia afirma o declinio da pobreza entre 1980 e
2000 em sete pontos percentuais, passando de 40% para 33%, principalmente
apo6s o plano de estabilizacdo monetaria.

Por sua vez, em meados dos anos 2000 hé certo consenso na literatura eco-
noémica, independentemente da linha de pobreza utilizada, que houve fortes
sinais de queda na pobreza, decorrentes tanto do aumento da renda, como
pela diminuicdo da desigualdade social, fato até entdo inédito no Brasil (Neri,
2006, Hoffmann, 2006, IPEA 2012, Rocha, 2013). Essa queda na pobreza
mais recente é vista no Gréafico 1 que utiliza como linha de pobreza a partir
do consumo observado (calculada pelo IETS) para evidenciar a evolucao da
pobreza tanto no Brasil como no Parana. Nota-se, que tanto e estado analisado
quanto o pais apresentam, de maneira geral, a mesma tendéncia. A despeito
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disso, se em 1992 a porcentagem de pobres no Brasil e no Parana préxima
a 46%, em 2011 este ultimo apresentava cerca de 10% de sua populagdo na
pobreza, enquanto que no Brasil a incidéncia de pobres representa o dobro
desse valor, ou seja, a queda da pobreza no estado foi mais intensa que o
verificado no em todo o pais.

GRAFICO 1: PORCENTAGEM DE POBRES NO BRASIL E NO PARANA
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Fonte: Elaboragéo propria com dados do IETS (2012)

IPEA (2012) sintetiza a queda na pobreza do Brasil e afirma que o pais, em um
periodo menor que o previsto cumpriu as metas do milénio firmadas junto a
ONU concernentes a reducao da pobreza:

Como consequéncia da manutencdo do crescimento com redugio da
desigualdade, a pobreza mantém uma continua trajetéria decrescente,
que vem desde o fim da recessao de 2003 independentemente da linha
de pobreza e da medida usada. Olhando para a década como um todo,
se usarmos a medida utilizada no programa Bolsa Familia mantida
em termos reais ou as linhas internacionais de pobreza e de extrema
pobreza das metas do milénio da ONU, todas cairam mais de 55% en-
tre 2001 e 2011. Desta forma, o Brasil cumpriu o compromisso de um
quarto de século em um decénio. Ou seja, se fez mais que o previsto
para 25 anos em menos de 10 anos. (IPEA, 2012, p.8)

Especificamente para este estudo e considerando a indisponibilidade de se
obter linhas de pobrezas a partir do consumo para cada municipio paranaense,
utilizou-se o critério utilizado pelo MDS e, por extensao, pelo Programa Bolsa
Familia (PBF), em que o domicilio é considerado pobre caso o rendimento
mensal per capita seja igual ou inferior a R$140,00.
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3. Metodologia

A metodologia esté dividida em dois blocos: no primeiro seré exposta a ex-
plicacao das variaveis utilizadas, enquanto no segundo estarao evidenciados
o instrumental de analises de dados espaciais e os modelos econométricos
espaciais.

3.1 Descricao dos Dados

Usaram-se dois tipos de dados nesse trabalho. O primeiro refere-se a malha
de municipios georreferenciada do Parana (arquivo shapefile), disponivel
no site do Instituto Paranaense de Desenvolvimento Econdmico e Social -
IPARDES. A segunda consiste na base das informagdes estatisticas extraidas
do Censo Demografico do ano de 2010 para os municipios paranaenses (no
caso da Pobreza) e no site do IPARDES (para os demais indicadores). Para
a manipulacdo dos dados juntamente com o mapa foi utilizado o software
Geoda 1.2.0.

Foram utilizados os seguintes indicadores:

Pobreza: razio entre o numero de moradores em domicilios particulares
com rendimento mensal per capita de até R$ 140,00 e o total de moradores
em domicilios particulares. Esse valor da linha de pobreza foi estipulado pelo
MDS, sendo utilizado como parametro para a concessao dos beneficios do
Programa da Bolsa Familia;

Renda Média Domiciliar per Capita: Média das rendas domiciliares
per capita das pessoas residentes no municipio, sendo a renda domiciliar
per capita a soma dos rendimentos mensais dos moradores do domicilio, em
reais, dividida pelo nimero de seus moradores;

Grau de Urbanizacio: Percentagem da populacio da area urbana em
relacao a populacao total;

Indice de Gini da Renda Domiciliar per Capita: Mede o grau de con-
centracao da distribuicao de renda domiciliar per capita de uma determinada
populacdo e em um determinado espago geografico. Interpretaciao: Quando
o indice tem valor igual a um (1), existe perfeita desigualdade, isto é, a renda
domiciliar per capita é totalmente apropriada por um tinico individuo. Quando
ele tem valor igual a zero (0), tem-se perfeita igualdade, isto é, a renda é dis-
tribuida na mesma proporcao para todos os domicilios. Quanto mais préximo
da unidade, maior a desigualdade na distribuicao de renda.

A Tabela 1 mostra a descricao das variaveis quanto aos seus valores médios e
extremos. Chama a atencao a alta amplitude em todas as variaveis e o fato de
todas as variaveis apresentam valores maximos bem acima da média.
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TABELA 1: DESCRICAO DAS VARIAVEIS

Variaveis Média Maximo Minimo
Pobreza (%) 9,4 25,3 1,3
Renda média (R$) 600 1.536 274
Urbanizacao (%) 68 100 9
Indice de Gini 0,47 0,64 0,33

Fonte: Dados do IPARDES e do IBGE. Elaboracao propria.

3.2 Econometria Espacial

Esse artigo utiliza como metodologia o instrumental de econometria espacial,
uma vez que os modelos tradicionais de regressao linear ndo levam em con-
sideracao as consequéncias de autocorrelagao e heterogeneidade espaciais.
Desse modo, a econometria espacial é utilizada quando uma variavel de uma
determinada localidade influencia a mesma (ou outra) caracteristica em uma
localidade geograficamente proxima. Para tanto, essa se¢ao sera dividida em
3 partes: a) Matriz de Dados Espaciais; b) Analise Exploratéria de Dados
Espaciais (AEDE); ¢) Modelos Econométricos Espaciais (MEE).

3.2.1 Matriz de Dados Espaciais

O estudo de econometria espacial comeca com a representaciao dos dados
espaciais na forma matricial, em que os vizinhos de cada localidade sdo espe-
cificados por meio da matriz de pesos especiais “W ”. Dessa forma, para cada
ponto do espaco, é definido um conjunto de vizinhanca que interage com ele.

Um dos principais métodos de ordenar as informacoes ao longo do espaco é
a utilizacao do critério de contiguidade (vizinhanca), que reflete a posicao de
uma unidade em relacdo as demais unidades no espaco. Quanto a dependén-
cia espacial, pressupoes-se que regioes vizinhas apresentam um grau maior
de dependéncia do que as demais. Os dois critérios de contiguidade mais
utilizados sao a “Rainha” e a “Torre” em alusdo aos movimentos do jogo de
xadrez. Por exemplo, com o critério Rainha na Figura 1, a regiao 5 tem como
vizinhos todas as demais regides que estao representadas, enquanto que o
critério Torre considera como vizinhos de 5 as regides 2, 4 e 6. Desse modo,
o critério Rainha considera uma regido vizinha se essa possui fronteiras ou
vértices comuns, enquanto que o critério Torre considera como vizinho, so-
mente os locais com fronteira em comum.
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FIGURA 1: MAPA ESTILIZADO DE VIZINHANCA
1 2 3
4 5 6

Fonte: Elaboragao propria.

Os dados de vizinhanca sdo representados na forma de uma matriz simétrica,
em que a; (elemento que representa a relacio de vizinhanca entre o espaco i
e o espago J assume o valor de 1 (W, = 1) se os locais sdo vizinhos e valor o
(W; = 0), caso nao sejam. Por exemplo, o elemento a11 relata a informacao
de vizinhanca da regiao 1 com ela mesma e, como uma regiao nao é vizinha
de si mesma, recebe o valor 0.

Existem outras maneiras de criar uma matriz W, sendo uma delas a matriz
de k vizinhos mais proximos, em que a distancia entre os locais é mais im-
portante que a existéncia da fronteira geografica em si.

Logo, a tarefa é encontrar a matriz de pesos espaciais que melhor representa
a verdadeira correlacao espacial dos dados estudados. Uma forma bastante
utilizada de escolhé-la é utilizar a matriz que apresenta o maior valor de
autocorrelacdo entre os dados, assunto que sera abordado na préxima secio.

3.2.2 Andlise Exploratoéria de Dados Espaciais (AEDE)

Criada a matriz de pesos espaciais, como verificar se os dados apresentam de-
pendéncia espacial, como também heterogeneidade espacial. Para responder a
essa pergunta se utiliza a AEDE, cuja importancia est4 na descricao da distri-
buicao espacial, dos padroes de associacao espacial (clusters) e identificacao
dos outliers. Com esse método, consegue-se extrair medidas de autocorrelacao
espacial global e local, além de investigar a influéncia dos efeitos espaciais.

O primeiro passo no estudo da AEDE é verificar a presenca de aleatoriedade
dos dados espaciais. Se os dados sao aleatorios, o valor de uma variavel em
um local ndo depende dos valores dessa variavel nos locais vizinhos. Nesse
caso, nao faz sentido a utilizacdo da econometria espacial. Desse modo, a
AEDE deve preceder a modelagem econométrica e indicara se é necessario
utilizar a econometria espacial.

Para verificar se dos dados espaciais sao aleatorios, faz-se duas analises: a)
autocorrelacao espacial global e b) autocorrelacao espacial local.

Para calcular a autocorrelacio espacial global, faz-se a estatistica do Indice
de Moran (/), sendo que a hip6tese nula se refere a aleatoriedade espacial.
(Almeida, 2004).
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(o

O Sendo n o niimero de unidades espaciais, Z o vetor de n observacoese W a
matriz de pesos espaciais utilizada. So representa o somatério dos elementos
da matriz de pesos espaciais W'.

O [ de Moran varia entre -1 e 1 e fornece uma medida de associacio linear entre
os vetores Z, e a média ponderada dos valores da vizinhanca (WZ,). Como
o I de Moran tem um valor esperado de *[ﬁ], valores proximos de zero
indicam a auséncia de um padrao espacial dos dados, ou seja, a inexisténcia
de autocorrelacao espacial. Uma vez que o valor calculado seja superior ao
valor esperado, hd uma indicagio de autocorrelagio espacial positiva, ou seja,
se uma variavel estudada apresentar valor alto (baixo) em um local apresen-
tar4 valor alto (baixo) da mesma variavel nas localiza¢oes vizinhas. Por sua
vez, se 0 [ de Moran calculado for inferior ao valor esperado, ha a indicacéo
de autocorrelacao negativa. De acordo com Almeida (2004), autocorregao
espacial positiva indica que a caracteristica estudada apresenta similaridade
entre seus valores, enquanto que a autocorrelacao espacial negativa indica
dissimilaridade entre os valores.

No entanto, a autocorrelacao global pode omitir padroes do comportamento
da variavel nos niveis locais estatisticamente significantes, de modo que foram
criados os indices de autocorrelacio espacial local. Esses indicadores tem a
capacidade de detectar regimes de associacio espacial diferenciado porque
produzem um valor especifico para cada area. O mais conhecido deles é o
Indice de Moran Local:

_ (yi - ;)Z, Wij(yi - ;)
= (yi—y)
Z_ AW

! n

(2

Se [ de Moran Local maior que 0, ha indica¢io de clusters com valores simi-
lares aoredorde i; I de Moran menor que 0, clusters de valores diferentes ao
redor de i; enquanto que I de Moran Local igual a 0, indica auséncia de clusters.

O diagrama de dispersdo de Moran é uma forma adicional de verificar a
dependéncia espacial. Através da representacdo do coeficiente da regressao,
com valores normalizados sobre a média dos vizinhos, é possivel visualizar a
correlacio linear entre z (variavel normalizada) e Wz (média dos vizinhos).

O diagrama de dispersao de Moran ¢é dividido em quatro quadrantes. O
primeiro quadrante (Q1) mostra os locais com altos valores para a variavel
analisada, cercadas por locais com valores acima da média para essa variavel.
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Esse quadrante é comumente chamado de Alto-alto (AA). O Q2 representa
os locais com baixo valor para determinada variavel, cercados por locais com
altos valores — Baixo-alto (BA); o Q3 representa os locais com baixos valores
cercado por locais com baixos valores também — Baixo-baixo (BB); enquanto
que o Q4 representa os locais com valores altos e cercados por locais com
valores baixo — Alto-baixo (AB).

FIGURA 2: GRAFICO DE DISPERSAO
Wz

az o

z
0

Desse modo, os locais que estao nos quadrantes 1 e 3 denotam pontos com
associacao espacial positiva, ou seja, o local e a média da vizinhancga apresenta,
valores semelhantes. As regioes com essas caracteristicas formam clusters com
valores similares. Por sua vez, os quadrante 2 e 4, apresentam autocorrelacao
espacial negativa. Em oposicao aos clusters tem-se a ocorréncia dos Outliers,
caracterizado pelas observacoes que nao seguem o processo de dependéncia
espacial predominante da dependéncia espacial dos demais dados.

3.2.3 Modelos econométricos espaciais

Apos a Analise Exploratoria dos Dados Espaciais (AEDE), caso se confirme a
presenca de dependéncia espacial, é necessaria, entio, a estimacao dos mode-
los econométricos espaciais. Esses diferem dos modelos “tradicionais”, uma
vez que incorporam o componente espacial. Esses componentes se referem
a defasagens na variavel dependente, defasagens na variavel independente
e/ou defasagens no termo de erro.

A autocorrelacao espacial, assim como ocorre no caso da autocorrelacao
temporal, implica em prejuizos na estimac¢ao do modelo pelo método de Mi-
nimos Quadrados Ordinarios (MQO). Se a autocorrelacdo ocorre na variavel
dependente, as estimativas de MQO sao viesadas e inconsistentes. Por sua
vez, quando a correlagdo esta presente no termo do erro, nao ha viés, sem
inconsisténcia, mas o estimador de MQO deixa de ser o mais eficiente. Apesar
dessas deficiéncias, é preciso primeiramente estimar o modelo MQO, através
do qual serdo feitos testes que indicardao o modelo econométrico espacial
mais apropriado.

Os testes feitos no modelo estimado por MQO para detectar a autocorre-
lacdo espacial sdo divididos em duas categorias: os testes gerais e os testes
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especificos. Os primeiros indicam a presenca de autocorrelacao, contudo ndo
detectam qual é o tipo de autocorrelagio espacial predominante. Ao passo
que os testes especificos indicam o tipo predominante de autocorrelagio
presente na regressao.

O primeiro teste geral para identificacio de autocorrelaciio é a Estatistica /
de Moran, uma adaptacéo do teste / de Moran para o contexto da analise de
regressao linear. A hipotese nula do teste assume que os residuos da regres-
sao estimada por MQO sao distribuidos aleatoriamente ao longo do espaco.
A rejeicao da hipdtese nula sugere que os residuos sao autocorrelacionados
espacialmente.

No que diz respeito aos testes especificos, a maior parte deles é do tipo Mul-
tiplicador de Lagrange (ML). O Teste ML e analisa a defasagem espacial,
com a hipétese nula de Hy: © = 0. Enquanto que o Teste MLAinvestiga a
autocorrelaciio espacial no erro e tem como hipétese nula Hy: A = 0.

O procedimento para indicar o modelo econométrico mais apropriado é: a)
estimar o modelo pelo método de MQO; b) testar a presenca de autocorre-
lacdo através das estatistica MLo e MLA; c) caso os dois testes ndo sejam
significantes, o modelo ndo apresenta autocorrelagio espacial e, dessa forma,
o modelo “tradicional” é o mais apropriado; d) caso os dois testes sejam signi-
ficantes, calcula-se as versdes robustas desses testes, ML pe ML A e estima-se
o modelo mais significante; e) caso apenas um dos testes seja significante, o
modelo mais adequado é que foi significante.

A seguir serao expostos os principais modelos econométricos espaciais: a)
defasagem espacial, b) o modelo de erro espacial e ¢) cruzado espacial.

a) Modelo por Defasagem Espacial (MDE)

Esse modelo é representado por:
Y=oWY+[+5X+e (3

Em que Wi Y éavariavel dependente defasada pela matriz de pesos espaciais,
0 é o coeficiente autorregressivo espacial, que mede a influéncia média dos
vizinhos sobre a observac¢io no vetor y, indicando a propor¢ao da variagio
total em y explicada pela dependéncia espacial. Esse modelo ndo pode ser
estimado por MQO devido a endogeneidade do regressor Wy. Por isso, é
estimado via maxima verossimilhanca.

Em relagdo ao MQO, esse modelo possui um termo a mais para capturar o
efeito da vizinhanca.

b) Modelo por Erro Espacial (MEE)
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Esse modelo é apropriado quando as variaveis nao incluidas no modelo e
presentes no componente do erro sao autocorrelacionados espacialmente.
E representado por:

Y=0+h5X+pu @)

emque ¢ = AWu + ¢
Sendo o coeficiente A o pardmetro do erro autorregressivo espacial que acom-

panha a defasagem W/¢. Assim como o modelo anterior, 0 MEE é estimado
via maxima verossimilhanca.

¢) Modelo Regressivo Cruzado Espacial

Esse modelo considera que pelo uma das variaveis explicativas tenham seus
efeitos espraiados nas regides vizinhas, além e apresentar defasagem espacial
para a variavel dependente. A representagao formal do modelo é dada por:

Y=pX+WXTt+¢e (5)
Sendo que o T representa o efeito transbordamento.
Esse modelo pode ser estimado por MQO sem incorrer em problemas.

3.2.4. Modelo proposto
O modelo a ser estimado pode ser formalmente, representado por:

Pobreza = 5 + 5, Gini + 5, Urbanizacio + 5, Renda Média + & (6)

As vari4veis do modelo ja foram apresentadas anteriormente. E importante
destacar que se espera que a pobreza sofra um efeito positivo do Gini e um
efeito negativo da urbanizacao e da renda. A equacao (1) sera estimada tanto
por MQO quanto pelas técnicas de econometria espacial de modo a verificar
se os efeitos espaciais sdo significativos para estudos sobre a pobreza.

4.Resultados e discussoes

Uma vez visto, no capitulo anterior, a metodologia utilizada na econometria
espacial, esse capitulo utilizara esse instrumental para estudar a pobreza nos
municipios paranaenses. Sera analisada a distribui¢ao espacial da pobreza
entre os municipios, além de verificar se a utilizacdo da econometria espa-
cial é conveniente ou ndo para o estudo proposto e, caso sim, qual o modelo
economeétrico espacial é o mais apropriado. Por fim, ser4 estimado o modelo.
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4.1 Resultados da Analise Exploratoria dos Dados
Espaciais (AEDE)

A distribuicdo geografica da pobreza no estado do Paran4 é ilustrada na Fi-
gura 3. A figura mostra claramente que as cidades com a maior porcentagem
do nimero de moradores em domicilios com rendimento mensal per capita
abaixo da linha da pobreza, que chamaremos de “Pobreza” se encontram na
regido centro-sul e no litoral sul do estado, enquanto que as menores taxas
estdo em algumas cidades da regiao metropolitana de Curitiba e no noroeste
do Estado. Dos 399 municipios, 12 apresentam taxas de pobreza acima de
20%, enquanto que 87 apresentam taxas abaixo de 5%.

De acordo com a Figura 3 nota-se que a regido centro-sul do estado, area
mais escura do mapa, concentra a maior parte dos municipios mais pobres do
estado. De acordo com os dados do IPARDES (2010), entre os dez municipios
paranaenses com os maiores porcentuais de domicilios pobres, sete estao
localizados na regiao centro-sul do estado. Por outro lado as regides norte
central e oeste, regides mais claras do mapa, encontram-se os municipios de
menor pobreza. Outra regido que merece destaque é a regiao Metropolitana
de Curitiba, onde se encontram os municipios de maior e menor rendimen-
to domiciliar mensal per capita do estado, respectivamente, Curitiba com
R$1.536 e Doutor Ulysses com R$274.

FIGURA 3: POBREZA POR MUNICIPIO PARANAENSE, PROPORQAO DEPOBRES.
Quantile: POBREZA
[] 1.01:003 (33)
[ 10.04:0,08] 29
[ 0.07:0,08) (28)
[ 10.09:011 88)
B 012014 50)
B 015025 (85)

Fonte: Elaboragdo propria com o uso do Geoda.

De acordo com a literatura regional, varios sdo os motivos que explicam o
alto indice de pobreza da regido centro-sul do estado. O primeiro motivo tem
motivacoes politicas, tendo em vista a emancipacao precoce sem a devida
infraestrutura e fontes de receita para ampliar e melhorar as condicoes de
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vida de seus habitantes. Segundo, talvez o mais difundido na literatura para
explicar o alto indice de pobreza na regido, é o baixo indice de urbanizacio,
ou seja, grande parte dos habitantes vive na zona rural, porém a estrutura
agricola desta regido baseada em latifindios, extrativismo e subsisténcia
intensifica os problemas relacionados com a pobreza.

Analisando os dados do IPARDES (2010), destaca-se negativamente o mu-
nicipio de Laranjal situado no centro-sul do estado, com 6.360 habitantes,
possui o maior percentual de pobreza do estado, 25,3%, e o terceiro menor
rendimento domiciliar mensal per capita do estado, além de mais de 68% de
sua populacao residindo no campo. Nesta regido com altas taxas de pobreza
evidencia-se também os municipios de Inicio Martins, Nova Laranjeiras,
Goioxim, Coronel Domingos Soares, Mato Rico e Rio Bonito do Iguagu. A taxa
média de pobreza nesses municipios é de 22,0%, correspondendo a 134,8%
superior a taxa média de pobreza do estado do Parana que é de 9,4%.

A regido norte central é caracterizada pela maior quantidade de municipios
com menor taxa de pobreza. Desde a cultura do café, meados da década de
70, até o segundo maior parque industrial do estado e uma forte presenca
do setor de servicos, a regiao norte central sempre apresentou dados econo-
micos de destaque no estado. Entre os dez municipios paranaenses com os
menores porcentuais de taxa de pobreza, trés estao localizados nesta regido.
Destacam-se os municipios de Maringa, Florai e Miraselva. A taxa média de
pobreza destes municipios € 1,9% bem abaixo da média estadual. Nesta regiao
encontram-se também o segundo e a quarto melhor rendimento domiciliar
mensal per capita do estado, respectivamente, Maringd com R$1.187,53 e
Londrina com R$1.062,64.

Outra regiao que merece destaque é a regido oeste, uma vez que seis dos dez
municipios com melhor rendimento domiciliar mensal per capita do estado
estdo localizados nesta regido: Quatro Pontes, Marechal Candido Rondon,
Itaipulandia, Entre Rios do Oeste, Serran6polis do Iguacu e Cascavel. O
rendimento domiciliar mensal per capita médio dos municipios citados é de
R$1.020,62 correspondendo a 41,20% superior ao rendimento domiciliar
mensal per capita médio do estado que é de R$600,04. Nesta regido encontra-
-se também o municipio com menor taxa de pobreza do estado, o municipio
de Quatro Pontes com 1,3%.

Logo, a Figura 3, parece indicar uma semelhanca na taxa de pobreza entre os
municipios vizinhos. Contudo, é necessario fazer os calculos de dependéncia
espacial para comprovar essa afirmacao.

4.2 Indice de Moran Global

Como foi visto na metodologia, antes de calcular o indice de Moran Global
propriamente dito, € preciso verificar qual a matriz de pesos espaciais melhor
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se adapta aos dados de pobreza disponiveis. Desse modo, foram calculadas
diferentes matrizes, conforme evidenciado na Tabela 2. Em todas as matrizes
de pesos, foram encontrados valores positivos e estatisticamente significan-
tes, indicando a existéncia de autocorrelacdo espacial positiva para todas
as matrizes utilizadas, ou seja, nota-se uma similaridade localizacional nos
valores da variavel.

Como a matriz de ordem espacial “Rainha” foi a que apresentou maior valor
de [ de Moran Global, é essa matriz que sera utilizada nos demais testes,
como também as estimacoes dos modelos econométricos utilizando essa
matriz de pesos.

TABELA 2: COEFICIENTE DO I DE MORAN GLOBAL PARA A POBREZA NO
PARANA

Valor P-valor
Rainha de ordem 1 0,66107 0,001
Torre de ordem 1 0,66102 0,001
4 vizinhos mais préximos 0,6459 0,001
5 vizinhos mais proximos 0,63376 0,001
10 vizinhos mais préximos 0,59814 0,001

Fonte: Elaboracdo propria

O primeiro dos testes é o diagrama de dispersdo do I de Moran Global, na
Figura 4, onde se verifica que o I de Moran Global de 0,66107 excede o seu
valor esperado e, desse modo, rejeita-se a hipotese nula de que a distribuicao
da pobreza nos municipios paranaenses segue uma distribuicao aleatoria.
Consequentemente, o estudo da influéncia espacial da pobreza é pertinente.

FIGURA 4: I DE MORAN GLOBAL

Moran's I 0,661071

lagged POBREZA

L=
]

T T T T T

Tae -2.3 -0.8 0.7 22 3.7
POBREZS,
#obs R"Z2 const a sid-erra t-stata p-value a slope b sid-errb t-statb p-value b
399 0.658 -0.0384 0.0229 -1.81 0.109 0.661 0.0229 278 0

Fonte: elaboracgdo propria utilizando o Geoda.
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Ao verificar a dispersao das variaveis entre os quadrantes, nota-se que os
municipios estdo, predominantemente, nos quadrantes I e III, ou seja, nos
quadrantes em que um municipio com alto indice de pobreza esta cercado por
municipios com altas taxas de pobreza, o mesmo ocorrendo com municipios
com baixa pobreza, cercado por municipios com o mesmo atributo.

Da mesma forma, o / de Moran Global univariado das variaveis explicativas,
conforme a Tabela 3 mostra que a distribuicdo mostra que a distribuicao das
variaveis explicativas Urbanizacao, Renda Média e Indice de Gini apresentam
influéncia espacial estatisticamente significativas.

Por sua vez, o I de Moran bivariado faz a comparacdo de duas variaveis do
modelo e seus resultados sdo apresentados na Tabela 3. Para tanto, a pobreza
(variavel endégena) é comparada com cada uma das variaveis exdgenas.

Em relacio as variaveis Urbanizacao e Renda Média, os [s de Moran bivaria-
dos indicam que essas variaveis estdo, predominantemente, nos quadrantes IT
e IV, de modo que os municipios mais pobres estdo cercados por municipios
com baixos valores de Urbanizaciao e Renda Média (Q4), enquanto que os
municipios menos pobres estdo rodeados por municipios com maior renda
média e mais urbanizados. No que diz respeito ao Indice de Gini, o resultado
difere das variaveis anteriores, uma vez que ha predominancia de municipios
pobres com altos niveis de concentracao de renda (Q1) e municipios menos
pobres, com Indices de Gini menores.

TABELA 3: ESTATISTICA I DE MORAN GLOBAL DAS VARIAVEIS ESTUDADAS

[ de Moran [ de Moran

Variavel N p-valor e p-valor
univariado bivariado*

Pobreza 0,661 0,001

Grau de Urbanizagao 0,4111 0,001 -0,4308 0,001

Renda Média 0,2946 0,001 -0,3955 0,001

Indice de Gini 0,3715 0,001 0,4376 0,001

*entre a variavel dependente Pobreza e a variavel explicativa.
p-valor baseado em 999 permutacoes aleatorias. Fonte: elaboracao propria.

Por fim, conclui-se que as variaveis explicativas apresentam impacto espacial

na taxa de pobreza municipal, ja que todos os Is de Moran bivariados foram
estatisticamente significantes.

4.3 Indice de Moran Local

A Figura 5 com o Indice de Moran Local auxilia na localizacio dos clusters.
E possivel verificar trés regides com dependéncia espacial estatisticamente
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significante. Duas regides apresentam o comportamento do tipo baixo-baixo
(Q3), situam-se, basicamente nas regides norte-central e oeste do Parana.
Por sua vez, a terceira regido de concentracao de clusters que compreende
70 municipios em uma area geografica extensa, esta localizada na regido
centro-sul a se estende para uma parte do litoral, apresenta o padrao do tipo
alto-alto (Q1).

FIGURA 5: MAPA DE CLUSTERS DA POBREZA NO PARANA EM 2010

LISA Chuster Map
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Fonte: Elaboracdo propria.

Para uma melhor verificagdo do impacto das variaveis explicativas regides
vizinhas na pobreza dos municipios, a Figura 6, mostra o resultado do I de
Moran Local bivariado, estando a pobreza no eixo X e cada uma das variaveis
no eixo Y.

O mapa que mais chama a atencio é o que confronta a pobreza com o Indice
de Gini, no qual nota-se duas grandes regiées, uma com municipios com alta
pobreza e cercados por vizinhos com alto indice de Gini representado em cor
mais escura (regiao centro-sul) e outra em que municipios com baixa pobreza
sao cercados por municipios com baixo indice de Gini, regido de cinza claro.

Em relacao a urbanizacao, também ha duas regioes de clusters bem nitidas
no mapa: uma regiao do norte central (onde esta Maringa e Londrina) que
apresentam baixos indices de pobreza com elevado grau de urbanizacao na
vizinhanca (low-hight) e uma regido central no qual ha alta pobreza e baixa
urbanizacdo dos vizinhos. Por sua vez, a regiao central também apresenta
uma concentracdo de municipios com alta pobreza e baixa renda média na
vizinhancga, ainda que a area do cluster desse mapa seja menor que a dos
mapas anteriores.

Por fim, os trés mapas da Figura 6, assim como os demais mapas anteriores,
apresenta uma cidade que “destoa” de sua vizinhanca, é a cidade de Guarapu-
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ava, na regiao centro sul. Essa cidade, a mais populosa da regido centro-sul,
apesar de estar numa regiao de pobreza, apresenta a propor¢ao de pobres por
volta de 10%. Além disso, Guarapuava apresenta um baixo indice de Gini e é
cercada por vizinhos pobres.

FIGURA 6: CLUSTERS BIVARIADOS ENTRE A POBREZA E AS VARIAVEIS EX-
PLICATIVAS

[ mioe significant
|
B iow-iow
- Lowe-High
- High-Low

Legenda
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Fonte: Elaboragao propria.

Dada a concentracao geografica verificada para a pobreza nos municipios pa-
ranaenses obtidos através de varios testes, a seguir estimar-se-a as equacoes
de pobreza com os métodos econométricos espaciais.

4.4 Resultados do Modelo econométrico

Os modelos a seguir foram estimados com as variaveis explicativas anterior-
mente anunciadas. Os valores de Pobreza, Gini e Urbanizagao foram trans-
formados em valores de 0 a 100, para facilitar a analise.

ATabela 4 apresenta os resultados do modelo estimado por MQO. Os resulta-
dos confirmam os sinais esperados. Como todos os coeficientes foram estatis-
ticamente significantes a 1%, pode-se dizer que um aumento na variavel indice
de Gini causa um aumento na taxa de pobreza. Enquanto isso, um aumento na
taxa de urbanizacgdo e na renda média contribuem para diminuir a pobreza.

TABELA 4: RESULTADO DA REGRESSAO POR MQO

52 Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 35-58, set./dez. 2013



SILVA, L. N. S.; BORGES, M. J.; PARRE, J. L. Distribuiciio Espacial da Pobreza no Paran4

Variavel Coef. desvio-padrao t p-valor
Constante 5,9118 1,0153 5,82 0,001
Gini 0,4291 0,0192 22,34 0,001
Urbanizacao -0,0476 0,0064 -7,38 0,001
Renda Média -0,0226 0,0008 -26,36 0,001
R2 0,83

Teste F 686,47

Prob (F) 0,001

Log-likelihood -842,18

Condition Number 26,68

Critério Akaike 1692,37

Critério Schawarz 1708,32

Jarque-Bera 0,001

Breush-Pagan 0,001

White 0,001

Fonte: Elaboracdo propria

O teste R2 indica que as varidveis explicativas explicam 83% da pobreza no
Estado. Contudo, o teste Jarque-Bera que analisa a normalidade dos erros
indica que nesse caso, os erros nao seguem uma distribuicao normal, fato que
pode causar problemas na estimacao, apesar do teste “Condition Number”
com valores inferiores a 30 indicarem a nao existéncia de multicolinearida-
de. Por fim, ao analisar o teste Breush-Pagan que tem como hipo6tese nula a
homocedasticidade, nota-se que é possivel rejeitar com 1% de significancia a
hipétese nula, ou seja, o modelo apresenta o problema da heterocedasticidade,
fato bastante corriqueiro nos estudos de econometria espacial.

4.4.2 Modelos econométricos espaciais

Estimado o modelo por MQO na sec@o anterior, estimar-se-4 agora por
métodos espaciais. Como visto na metodologia, antes é necessério detectar
a ocorréncia de auto-correlacido espacial e verificar qual é o modelo espacial
mais adequado, com a utilizacao de testes gerais e especificos a partir do
resultado estimado por MQO, conforme se verifica na Tabela 5.

Como os testes dos Multiplicadores de Lagrange, tanto o de defasagem como
o de erro (MLo e MLA) mostraram-se estatisticamente significantes a 1%,
é possivel afirmar que o método de Minimos Quadrados Ordinérios nio é o
mais apropriado. Desse modo, é preciso verificar as versoes robustas dos dois
testes (ML 0 e ML A) e escolher como modelo apropriado o que for mais
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significante. Uma vez que ML é significante a 1%, enquanto que o teste
MLA nio é significante nem a 10%. Assim, o modelo de defasagem espacial
¢é 0 mais apropriado. Sendo esse representado por:

Pobreza = oW Pobreza + f, + 5, Gini + 8 Urbanizacdo + f;Renda Média + ¢ (5)

Em que W, Pobreza a variavel dependente defasada pela matriz de pesos
espaciais.

TABELA 5: DIAGNOSTICO DE DEPENDENCIA ESPACIAL

Teste Valor Prob.
MLA (erro) 19,54 0,001
ML’ A (erro robusto) 0,00031 0,98
MLo (defasagem) 91,58 0,001
ML o (defasagem robusta) 72,03 0,001

Fonte: Elaboragao propria.

Como se verifica na Tabela 6, assim como na estimacao por MQO, os valores
dos coeficientes estimados pelo método da defasagem espacial apresentaram
o sinal esperado, ou seja, variacoes positivas na renda média e na urbanizacao
tendem a resultar em variacGes negativas (diminuicdo) na taxa de pobreza,
enquanto que variacoes positivas do Indice de Gini tendem a causar variacoes
positivas na taxa da pobreza. Além disso, o R2 do modelo foi levemente supe-
rior com a inclusdo da defasagem espacial, enquanto que persiste o problema
da heterocedasticidade.

TABELA 6: RESULTADO DO MODELO DO MODELO DE DEFASAGEM ESPACIAL

Coeficiente
Constante 6,02
Gini 0,203
Urbanizacao -0,039
Renda Média -0,018
Wpobreza 0,337
R2 0,87
Log Likelihood -793,21
Critério de Akaike 1596,4
Critério de Schwarz 1616,3
Breush-Pagan 0,001

OBS: Coeficientes significantes a 1%.

Fonte: Elaboragio Propria.
O coeficiente “novo” em relagdo ao modelo “tradicional” — Wpobreza — foi
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estatisticamente significante e apresentou um valor maior ao das demais va-
ridveis, indicando um impacto maior na explicacao da pobreza. Desse modo,
a pobreza na vizinhanca (defasagem espacial) contribui para melhor explicar
a pobreza nos municipios paranaenses, ou seja, devido ao seu coeficiente
positivo a maior pobreza entre os vizinhos causa uma maior pobreza nos
municipios em analise.

TABELA 7: RESULTADOS DO MODELO CRUZADO

Variavel Coef. desvio-padrao T p-valor
Constante 5,89063 1,416 4,16 0,001
Gini 0,2826 0,021 13,04 0,001
Urbanizacao -0,0424 0,006 -6,54 0,001
Renda Média -0,0174 0,0009 -18,7 0,001
Wgini -0,0368 0,054 -0,67 0,49
Wurbanizagao 0,012 0,01 1,12 0,26
Wrenda 0,0006 0,002 0,25 0,79
Wpobreza 0,4364 0,092 4,72 0,001
R2 0,87

Teste F 400,74

Prob (F) 0,001

Log-likelihood -787,47

Condition Number 49,91

Critério Akaike 1590,94

Critério Schawarz  1622,85

Jarque-Bera 0,001

Breush-Pagan 0,001

White 0,001

Fonte: Elaboracdo propria.

Por sua vez, estimando o modelo econométrico espacial, em que é incorporado
o efeito transbordamento das variaveis explicativas da vizinhanca assim como
a defasagem da variavel dependente (modelo cruzado) exposto na Tabela 7,
nota-se que nao houve mudancas nos valores dos coeficientes em relagao
as duas estimacoes anteriores. No entanto, os coeficientes das defasagens
das variaveis explicativas possuem sinal invertido em relacao a variavel nao
defasada, porém como essas variaveis nao sao estatisticamente significantes
a 10%, chega-se a conclusdao de que essas variaveis nao contribuem para a
explicacao da pobreza nos municipios. Ademais, assim como no modelo an-
terior, no entanto com um coeficiente maior, a variavel de defasagem espacial
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da pobreza (Wpobreza) ¢ significante, indicando que a pobreza nas locali-
dades vizinhas impacta positivamente na incidéncia da pobreza nas cidades
paranaenses. A despeito do modelo cruzado apresentar uma falha em relacao
aos demais modelos, a suspeita de multicolinearidade, (“Condition Number”
superior a 30), esse modelo reforg¢a os resultados do modelo de defasagem
espacial, tendo em vista que apresentaram valores proximos dos coeficientes
estimados, com a manutengio dos sinais, além de cofirmar o papel relevante
da variavel explicativa Wpobreza.

Consideracoes Finais

A pobreza é uma situacdo que pode ser medida por diversas metodologias,
desde as mais simples que determinam a linha de pobreza pela renda (uni-
dimensional), até as mais complexas que consideram inimeros fatores
(bidimensionais). Na pratica, o governo brasileiro utiliza as medidas unidi-
mensionais como, por exemplo, a linha de pobreza adotada pelo Ministério
do Desenvolvimento Social na concessao da Bolsa-Familia.

Fora isso, nota-se que o tema da pobreza tem ganhado cada vez maior reper-
cussao desde os anos 1990, com a consolidacao e ampliacdo de programas
federais e estaduais que beneficiam a populacgao pobre, resultando nao so-
mente por isso em uma queda na porcentagem de familias pobres no periodo
p6s Plano Real e em meados dos anos 2000.

Dessa forma o estudo mais detalhado do tema é relevante para a avaliacao dos
programas de combate a pobreza e a indicacdo de possiveis corre¢des para os
mesmos em dire¢do a maior eficiéncia.

Ao estudar a situacao da pobreza nos municipios paranaenses, ainda que esse
possua com uma incidéncia de pobreza baixa nos tltimos anos em compa-
racdo com outros Estados brasileiros, nota-se que ha algumas cidades que
apresentam proporcao de pobres superior a 20%. Ademais, esses municipios
de acordo com a intensidade de pobreza encontram-se aglomerados, ou seja,
municipios com baixo indice de pobreza estio cercados por municipios com
a mesma caracteristica e vice-versa. Pode-se dizer que a pior condicao em
relacdo a pobreza estd na regido centro-sul e a melhor na regiao norte-central
e oeste do Estado. Os resultados indicaram que a influéncia espacial (da vi-
zinhanca) ocorre nos municipios paranaenses e é significativa, constituindo
dessa forma um elemento importante no estudo da pobreza.

Com a utilizacao de trés variaveis explicativas — Renda Média, Grau de Urba-
nizacdo e indice de Gini, verificou-se que estio espacialmente correlacionadas
com a Pobreza, conforme os mapas de Clusters Bivariados, em que municipios
com alta proporc¢do de pobreza estdo cercados, preponderantemente, por
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municipios com alto Indice de Gini e por baixos Graus de urbanizacéo e baixa
Renda Média, enquanto os municipios com menor pobreza possuem vizinhos
com baixo Indice de Gini, alto grau de Urbanizacao e alta Renda Média.

Por fim, os modelos econométricos corroboraram com os resultados do I de
Moran bivariado, j4 que em todos os modelos, quanto maior a renda média e
a urbanizacdo, menor é a incidéncia de pobreza, enquanto que a relacdo com
o Indice de Gini é o inverso, quanto maior esse indice de concentracdo, maior
a ocorréncia de pobreza. No mais, os modelos econométricos com efeito espa-
cial mostraram-se superiores para explicar a pobreza quando comparados ao
modelo estimado por MQO, incorrendo que a defasagem espacial da pobreza
(Wpobreza) é uma variavel explicativa importante na explicacao da pobreza.
Além disso, os dois modelos espaciais estimados — modelo de defasagem es-
pacial e o modelo cruzado - apresentaram resultados semelhantes resultando
nos sinais esperados dos coeficientes e indicando a significincia da defasagem
espacial da pobreza como a variavel explicativa com maior coeficiente (mais
intensa), demonstrando que politicas de combate a pobreza nao sao eficientes,
se tomadas somente ao nivel municipal. Dessa forma, essas politicas devem
ocorrer no ambito regional para obterem melhores resultados.
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Resumo: Esse trabalho procura avaliar o impacto dos rendimentos da aposen-
tadoria no mercado de trabalho brasileiro. Para isso, comparou-se o valor da mao
de obra, medido em termos salariais, de dois grupos de trabalhadores: grupo 1,
formado por trabalhadores que recebem algum rendimento de aposentadoria e que
exercem algum tipo de atividade econdmica; grupo 2, formado por trabalhadores
que exercem algum tipo de atividade econdmica, mas que nao recebem rendimento
de aposentadoria. Com dados da Pesquisa Nacional de Amostras por Domicilio
(PNAD), 2011, e fazendo uso da metodologia Propensity Score Matching (PSM) e da
anélise do Averge Treatment Effect on the Treated (ATT) foi possivel inferir que os
trabalhadores aposentados que estdo ocupados no mercado de trabalho aceitam uma
oferta de emprego com salario inferior, comparativamente, ao salario recebido pelo
trabalhador ndo aposentado (cerca de 58% menos). Por fim, a robustez do modelo
foi realizada através do teste de Rosenbaum.

Palavras-chave: Idosos; Aposentadoria; Mercado de trabalho.

JEL: J31, J26, J14.

1 Mestrando em Economia Aplicada na Universidade Federal da Paraiba (UFPB).
Email: prof.valdecir@gmail.com

2 Doutor em Economia. Professor da Universidade Federal da Paraiba (UFPB).
Email: pauloaguiardomonte@gmail.com

Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 59-76, set/dez. 2013 59



MORENQO, V. T.; MONTE, P. A. Avaliando o impacto dos rendimentos de aposenadoria

Evaluating the impact of retirement
benefits in the Brazilian labor market

Abstract: This paper evaluates the impact of retirement income in the Brazilian
labor market. In order to do this, we compared the wages of two groups of workers:
group 1, formed by workers who receive retirement income and who are employed
in the labor market; group 2, formed by workers who are employed in the labor
market but not receiving retirement income. Based on data from the National
Household Sample Survey (PNAD), 2011, and using the Propensity Score Matching
(PSM) methodology and the analysis of Averge Treatment Effect on the Treated
(ATT) it was possible to infer that retired workers who are regularly employed in
labor market accept a job offer with lower salary compared to the salary received
by the non-retired workers (around 58% less). Finally, in order to confirm the
robustness of the model, we performed the test of Rosenbaum.

Keywords: Elderly; Retirement; The labour market.

JEL: J31, J26, J14.

1. Introducao

Até a década de 80 o Brasil era considerado um pais de muitos jovens, for-
mando uma piramide bem definida, com base larga e topo fino. No entanto,
conforme os dados recentes do Censo Demografico de 2010 (IBGE 2012), a
piramide etaria mostrou uma alteracao no seu formato (BIRD 2011), engros-
sando o tronco e afinando a base, resultado do envelhecimento da populacao*.
Este aumento dos anos de vida pode ser justificado por alguns fatores, dentre
os quais, os beneficios proporcionados pelos avancos da medicina, em especial
os que resultaram na reducdo das taxas de mortalidade e de fecundidade, e
a maior cobertura dos programas sociais e dos programas previdenciarios,
o que tem levado a uma reestruturacao do mercado de trabalho, dividindo-o
em segmentos cada vez mais consolidados. (Wajnman et al. 2004; Liberato
2003; Pérez et al. 2005; Kon 2006).

A mudanca demografica e seus impactos no mercado de trabalho tem sido
alvo de pesquisas no Brasil. Todavia, especificamente sobre a populacao idosa
no mercado de trabalho brasileiro ainda sao poucos os estudos sobre o tema
que, de uma forma geral, tém se concentrado na questdo da ampliacdo da
oferta de trabalho, com destaque para os trabalhadores aposentados e seus
determinantes salariais.

No referente a ampliagdo da oferta de mao de obra com a permanéncia (ou
retorno) dos trabalhadores aposentados ao mercado de trabalho, Liberato

1 Embora este fenomeno seja mundial, nos paises desenvolvidos esse processo ocorreu de forma mais lenta ao
longo dos anos, enquanto na América Latina tém ocorrido com taxas de crescimento elevadissimas (Truelsen
et al., 2001).
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(2003) destaca o aumento de 25% para 33% da taxa de atividade dos homens
aposentados, com idade entre 40 e 80 anos, durante as décadas de oitenta e
noventa. Queiroz et al. (2012) destacam que a média de atividade no periodo
de 1995 a 2099 foi de 29,4% e 35,1% para aposentados e ndo aposentados,
respectivamente. J4 no que respeita o rendimento do trabalhador, Liberato
(2003), ao relacionar a for¢a de trabalho pds-aposentadoria aos niveis de
escolaridade, idade e valor do beneficio recebido, concluiu que os trabalha-
dores que se mantem no emprego depois da aposentadoria sdo mais jovens e
com menor valor de beneficios, sugerindo que dentre as razdes que o levam
a continuar trabalhando mesmo depois de aposentado esté a necessidade de
complementacao de renda sobre o valor da aposentadoria. Carrera-Fernandez
e Menezes (2001) reforca que a insercao dos idosos no mercado de trabalho
estarelacionada a renda do trabalho principal e a outras rendas nao vinculadas
ao trabalho. Blau (1994) destaca que parte dos trabalhadores aposentados
opta por reduzir as horas trabalhadas e permanecer no mercado de trabalho
por mais tempo.

Neste contexto, o objetivo do artigo € analisar o impacto dos rendimentos de
aposentadoria no salario dos trabalhadores no mercado de trabalho brasi-
leiro. Assim, o trabalho se propde a comparar dois grupos de trabalhadores
que contém caracteristicas observaveis comuns, sendo, um grupo formado
por trabalhadores que recebem algum rendimento de aposentadoria e que
exercem algum tipo de atividade econémica (Grupo 1 — Grupo Tratado) e o
outro grupo formado por trabalhadores que possuem as mesmas caracteris-
ticas observaveis e que exercem algum tipo de atividade econémica, mas que
nao recebem rendimento de aposentadoria (Grupo 2 — Grupo Controle). A
amostra sera restrita aos individuos com idade entre 60 e 80 anos>.

Aimportancia deste estudo baseia-se na discussao acerca do salario de reserva
dos trabalhadores idosos que possuem um rendimento adicional, no caso, o
beneficio da aposentadoria. Dado que, segundo a Teoria Neoclassica da oferta
de mao de obra, havera um nivel de salario abaixo do qual o trabalhador nao
participara do mercado de trabalho, seria factivel supor que, quanto maior for
o montante da renda oriunda do nao trabalho (por exemplo, o beneficio da
aposentadoria) maior seria o seu salario de reserva. Por outro lado, a neces-
sidade de complementac¢ao de uma renda minima necessaria a sobrevivéncia
do trabalhador, podera leva-lo a aceitar ofertas salariais mais baixas3.

Além desta introducio, o trabalho encontra-se dividido em mais quatro se-
cOes. A se¢do 2 reporta-se a anélise do perfil da populacao idosa no Brasil. A
secdo 3 refere-se ao procedimento metodolégico adotado, especificamente,
ao uso da metodologia Propensity Score Matching (PSM) e da determinacao
2 A escolha baseia-se na atual legislagdo brasileira que permite ao trabalhador do sexo feminino solicitar sua
aposentadoria a partir dos 60 anos. Ademais, buscou-se uma faixa de idade capaz de tornar os grupos popu-
lacionais o mais proximo possivel.

3 Cabe ressaltar que a discussao sobre as variaveis que interferem no salario de reserva é bastante complexa,

ultrapassando os limites das discussoes teoricas deste estudo. Para maiores detalhes ver Bojas (2012) e Pen-
cavel (1986).
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do Average Treatment Effect on the Treated (ATT), além da base de dados
utilizada. A se¢do 4 é destinada as discussoes dos resultados. Por fim, a secao
5 refere-se as consideracoes finais.

2. 0 idoso no mercado de trabalho brasileiro
e a Previdéncia Social

A preocupacao social com o envelhecimento da populacao esta presente nos
varios debates na forma de féruns e encontros nacionais que comecaram a
acontecer mais efetivamente a partir a década de 90. Dados da Organizacao
Mundial da Satide (OMS) revelam que em 2025 o Brasil seré o sexto pais do
mundo, em niamero de idosos (OPAS 2005). Nos ultimos anos varios tra-
balhos foram realizados, principalmente envolvendo questoes relacionadas
a Previdéncia Social®.

Em 1991, o Governo Federal instituiu o Plano de Beneficios da Previdéncia
Social, alterando algumas regras da aposentadoria, dentre as quais o valor
do beneficio e a permissao da aposentadoria do trabalhador sem o desliga-
mento ou afastamento do local do trabalho. Para Furtado (2005) e Gasparini
et al. (2007), as acdes do governo sdo responsaveis pela alteragao observada
na propor¢ao de idosos ativos a partir da década de 9o. Mais recentemente,
em 2012, o total de pessoas economicamente ativas, com mais de 60 anos,
representava cerca de 4,0% da forca de trabalho contra 3,45 em 2001.

A insercdo do idoso no mercado de trabalho é uma tendéncia mundial. Se-
gundo Queiroz e Ramalho (2009), os indices de participacao sao crescentes
e apontam para cerca de 1,9 bilhao de idosos no mundo em 2050, podendo
chegar a um terco da populac¢ao nos paises mais desenvolvidos. O tltimo Censo
Demografico (IBGE 2012), no referente a expectativa de vida do brasileiro,
mantém os indices de envelhecimento em constante crescimento, de modo
que, nos tltimos noventa anos a expectativa de vida do brasileiro mais do que
dobrou, chegando em 2013 a 73,1 anos. Tal evolucio repercute diretamente
no mercado de trabalho visto que o envelhecer com satde permite que o tra-
balhador chegue ao tempo da aposentadoria com disposi¢do para continuar
produtivo e ativo no mercado de trabalho. Esta disposi¢ao é justificada como
um dos motivos que explicariam o retorno do aposentado ao mercado de
trabalho e/ou a sua permanéncia mesmo apoés a aposentadoria.

O aumento da esperanca de vida do brasileiro obrigou o Governo a realizar
alteracoes nos planos de aposentadoria da previdéncia social a fim de evitar

que o sistema entrasse em colapso. A Constituicdo de 1988 foi responsavel
4 Pode-se citar a Universidade de Sdo Paulo-USP, através de da Universidade Aberta a Terceira Idade-UATI, a
Universidade de Brasilia-UNB, através do Ntcleo de Estudos e Pesquisas da Terceira Idade-NEPTI, a Univer-
sidade Federal de Sergipe através do Nucleo de Pesquisas e A¢oes da Terceira Idade-NUPATT; Universidade
Federal do Estado de Sao Paulo-UNIFESP, Universidade Metodista do Estado de Sdo Paulo- UMESP, Pontificia
Universidade Cato6lica de Sdo Paulo- PUCSP, Universidade Presbiteriana Makenzie, dentre outras.
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pela equiparacao dos beneficios (rural e urbano) e pelo piso unificado igual
aum salario minimo para todos os beneficios previdenciarios e assistenciais.
Em seguida, vieram varias reformas da Previdéncia com o objetivo de suportar
as novas demandas financeiras que surgiram com a referida Constituicao.
Anteriormente, o salario da aposentadoria era composto apenas pela média
dos tltimos 36 salarios de contribuicdo® ao Instituto Nacional da Seguridade
Social - INSS. Apos véarias reformas nas regras de beneficios da previdéncia,
foi criado o fator previdenciario, baseado na expectativa de vida e na média
sobre os valores dos tltimos 180 salarios de contribui¢ao®. Os beneficios pre-
videnciarios do Regime Geral da Previdéncia Social (RGPS) sao distribuidos
em duas categorias: previdenciarios e acidentais. De acordo com o boletim
estatistico do Instituto Nacional de Seguridade Social (INSS, 2013), as aposen-
tadorias representam 25,35% dos beneficios previdenciarios do RGPS, destes,
cerca de 14,18% sao destinados para aposentadorias por idade, 6,90% para
aposentadorias por tempo de contribuigdo e 4,27% para aposentadorias por
invalidez. O perfil demogréafico dos aposentados, segundo o boletim do INSS
(2013), é formado em sua maioria por residentes da zona urbana (54%), cujo
valor da renda média para os aposentados por idade se situa entre R$ 928,52,
na zona urbana, e R$ 679,57, na zona rural. J4 em relacdo aos aposentados
por tempo de contribuicao, o valor da renda média na zona urbana é de R$
1.604,84 e de R$ 801,71 na zona rural’.

Estes rendimentos, apesar de bastante dispares conforme a zona de residéncia
(urbana ou rural) sdo fundamentais para minimizar os efeitos da desigualdade
derenda, além se servir de fonte de renda para parcela consideravel da popu-
lacao. Estudos sobre o impacto dos rendimentos de aposentadoria no mercado
de trabalho tém constatado que as aposentadorias e pensées cumprem um
importante papel no rendimento das familias mais pobres e das areas rurais,
contribuindo principalmente para a redugdo da pobreza nas regioes mais
precérias do pais (Maia et al. 2008). Outra questdo importante é destacada
por Hoffmann (2010) que argumenta que o rendimento de aposentadorias
e pensoes também contribui para aumentar a escolarizacio dos individuos
jovens, postergando sua insercao no mercado de trabalho.

3. Procedimento Metodolégico

3.1 Propentisy Score Matching

Como procedimento metodolégico utilizou-se a técnica de pareamento e
probabilidade denominada Propensity Score Matching (PSM). O Propensity

5 O tempo de contribui¢io era de 30 anos para as mulheres e de 35 para os homens

6 Para maiores informagoes consulte: Lei no 8.213, de 24 de julho de 1991 e alteragoes posteriores; Lei n® 10.666,
de 8 de maio de 2003 e alteragoes posteriores; Decreto n° 3.048, de 6 de maio 1999 e alteragdes posteriores;
Instrucdo Normativa INSS/PRES n° 45, de 06 de agosto de 2010.

7 Boletim Estatistico do INSS de Marc¢o de 2013.

Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 59-76, set./dez. 2013 63



MORENQO, V. T.; MONTE, P. A. Avaliando o impacto dos rendimentos de aposenadoria

Score Matching é considerado um dos mais eficientes métodos de pareamento
utilizado para comparar dois grupos de individuos com caracteristicas ob-
servaveis comuns, sendo ja bastante difundido na literatura®. De uma forma
geral, o PSM ¢ utilizado para medir e avaliar o impacto de medidas sociais,
experimentos na area de medicina e em testes de efeitos de medicamentos®.

Para a formagao dos grupos a serem analisados é fundamental que sejam
selecionados individuos com caracteristicas semelhantes. Primeiramente tem-
-se que atentar para o fato de que nem todas as caracteristicas de uma pessoa
podem ser observadas visto que existem aspectos individuais que nao sao
observados, como a determinacao e o desejo. A comparacao de caracteristicas
observaveis ou elementos observaveis fornece um padrao chamado de método
contra factual, que dependera do maior namero possivel de caracteristicas
observaveis entre dois individuos.

O propensity score é definido por Rosembaum e Rubin (1983) como a pro-
babilidade condicional de um grupo receber o tratamento dado as diversas
caracteristicas em comum. Considerando, inicialmente, a seguinte funcao
probabilidade:

p(x)=P(D=11X)=E(DIX) (1)

Onde, D = {0, 1} é um indicador de exposicdo a um tratamento e X é um
vetor multidimensional de caracteristicas do tratado. E possivel demonstrar
que, se a exposicao ao tratamento for aleatéria dentro de células definidas
por X, ela também ¢é aleatéria dentro das células definidas pelos valores de
uma variavel unidimensional p (x).

Em seguida, definindo-se a variavel X(D,-) como sendo os resultados po-
tenciais nas duas situacoes de tratamento, de modo que Y;(1) é o valor da
variavel resultado para o individuo i sujeito ao tratamento e ¥;(0) é o valor
da variavel resultado para o individuo i ndo sujeito ao tratamento, tem-se
uma expressao geral para a variavel resultado que pode ser expressa como:

Y, = D,(Y (1)) + (1 — D)Y(0) (2)
Assim, o efeito causal do tratamento para o individuo i pode ser escrito como:
A = Y(1) — Y(0) (3)

O segundo valor do lado direito da expressao nao pode ser calculado pois o
mesmo nao € observado dado que é decorrente do valor da variavel resultado
para o individuo i caso ele nio tivesse sido submetido ao tratamento. Se o
propensity score p(x) é conhecido, entdo o efeito médio do tratamento so-

8 Para aprofundamento dos métodos de pareamento ver Rosenbaum (2002) e Rosenbaum e Rubin (1983).
9 Ver Barros, Mendonga e Santos (1999), Coma (2012) e Menezes-Filho (2012).
10 Ver Rosembaum e Rubin (1983).
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bre os tratados - Average Treatment Effect on the Treated (ATT) - pode ser
observado como resultado das probabilidades de tal fenémeno.

Apos a estimacgdo do ATT, sera feita a anélise de sensibilidade em ATT para
verificar o grau de robustez do modelo. A anélise de sensibilidade calcula o
“quanto” de viés de selecao podera estar presente a fim de tornar aceitavel
a hipétese nula de que nao ha efeito de tratamento®. A anélise ¢é feita com
base em trés pontos: (a) a magnitude do valor estimado para o ATT; (b) seu
sinal e (c) sua significancia estatistica. Se os resultados obtidos com a nova
especificacdo forem similares aos resultados alcancados através do modelo
original entdo, pode-se considerar que as estimativas sdo robustas a pequenas
mudancas na especificacdo do modelo.

Segundo Dehejia (2005), caso os resultados sejam altamente sensiveis a
mudangas na especificacao, entdo tal método pode se tornar invalido. Ainda
de acordo com o autor, mesmo na falta de um experimento aleatério, deve-se
hesitar em adotar estimativas que sejam sensiveis a especificacao do escore
de propensao. Caso a estimativa apresente sinal positivo, entdo o impacto é
a favor do grupo de tratamento, caso contrario, o efeito é contréario.

Vale lembrar que este método calcula o ATT subtraindo-se o valor médio do
resultado para os nao tratados do valor estimado para os tratados. Apesar
de o teste ser considerado abrangente, algumas criticas podem ser feitas em
relacdo a possibilidade de existir um elemento nio observavel, que pode estar
influenciando os resultados, dentro do residuo da amostra. De acordo com
Diprete e Gangl (2004), o problema pode ser resolvido com outros testes
através da analise de sensibilidade. A robustez dos resultados e do método
de trabalho é verificada pelo método de heterogeneidade nao observada,
proposto por Rosenbaum (2002).

O método identifica dois individuos com caracteristicas observaveis, deno-
minados de i e j, dentro de uma distribui¢io logistica. As razdes de proba-
bilidades para os individuos é dada por:

1 fi 0 1 fjgj (4)
e o grau de associacao entre eles é:
0
1 ) o - z((ll - Zi; =exply(u—p)  ©
1—6,

11 Segundo Diprete e Gangl (2004), a metodologia empregada inicia-se com a estimativa do ATT utilizando
métodos de pareamento (o escore de propensio), baseado na hip6tese de independéncia condicional. No passo
seguinte postula-se a existéncia de uma variavel omitida Z, que afeta a probabilidade de participacio no programa
(i.e., aprobabilidade de D=1), condicional em X. Conforme o impacto potencial de Z sobre D (expresso em termos
dos limites das odds ratio) torna-se mais forte, o intervalo de confianca dos efeitos estimados amplia-se, e o nivel
de significancia do teste da hip6tese nula, de que néo hé efeito de D sobre Y, aumenta (i.e, o p-valor eleva-se).
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Se os individuos possuirem as mesmas caracteristicas observaveis, entdo o
vetor x se cancela. Deste modo, se ndo houver diferencas nas variaveis nao
observadas entdo /; — £; = 0O e, ainda se estas variaveis no influenciarem
os resultados ¥ = 0, o grau de associac¢io sera igual a 1, implicando a néo
existéncia de viés de selegao. Caso contrario, existe a possibilidade de alguma
caracteristica ndo observavel estar influenciando os resultados.

Os limites de Rosenbaum sao expressos pela desigualdade:

1 6.(1-46) y
o < 6’,-(1 ~0) <e (6)

Sendo assim, individuos aparentemente similares podem diferir em suas pro-
babilidades para um valor até ¢/ = 2. Segundo Rosenbaum (2002), o valor
do exponencial “y” expressa a medida do grau de ruptura de uma amostra
livre do viés de selecao. Assim, o método permite a expansao do intervalo de
comparacao das possiveis caracteristicas nao observaveis, até atingir o limite
que a amostra suporta sem afetar os resultados das variaveis observaveis.

3.2 Base de dados

Abase de dados sera oriunda da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios
(PNAD) de 2011. A amostra sera formada por dois grupos de trabalhadores
com idade entre 60 e 80 anos: Grupo 1, formado por trabalhadores que
recebem algum rendimento de aposentadoria e que exercem algum tipo de
atividade econémica (Grupo tratado); Grupo 2, formado por trabalhadores
que possuem as mesmas caracteristicas observaveis e que exercem algum tipo
de atividade economica, mas que nao recebem rendimento de aposentadoria
(Grupo controle).

No referente a definicado de aposentado, a PNAD (2011) considera como
aposentado a pessoa que, na semana de referéncia da pesquisa, é jubilada,
reformada ou aposentada pelo Plano de Seguridade Social da Unido ou por
instituto de previdéncia social federal (Instituto Nacional do Seguro Social -
INSS), estadual ou municipal, inclusive pelo Fundo de Assisténcia e Previdén-
cia do Trabalhador Rural - FUNRURAL. Neste estudo foi considerado como
aposentado aqueles individuos que recebe rendimentos de aposentadoria.

O INSS oferece quatro formas diferentes de aposentadoria ao trabalhador
brasileiro: a) Aposentadoria especial - concedida ao trabalhador que exerce
funcdo de risco prejudicial a sua satde ou a sua integridade fisica; b) Apo-
sentadoria por idade — concedida de forma distinta, entre dois grupos, os
trabalhadores urbanos e rurais; ¢) Aposentadoria por invalidez - concedida
aos trabalhadores que por algum motivo foram considerados pela pericia da
Previdéncia Social como impossibilitados de exercer uma profissdo que gere
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renda pela forca de trabalho; d) Aposentadoria por tempo de contribuicéo -
concedida aos trabalhadores que contribuiram por pelo menos 35 anos, se
for homem e, por 30 anos, se for mulher. Existe, ainda, a possibilidade de o
trabalhador requerer sua aposentadoria fazendo a combinacao do tempo de
contribuicdo com a idade minima.

4. Resultados e Discussoes

4.1 Analise descritiva

A amostra da pesquisa é composta por 36.001 trabalhadores ocupados, com
idade entre 60 e 80 anos, sendo 22.866 (63,1%) pertencente ao Grupo 1 (tra-
balhadores aposentados e ocupados — Grupo tratamento) e 13.135 (36,9%)
pertencente ao Grupo 2 (trabalhadores nao aposentados — Grupo controle). Os
dados relativos a amostra e as variaveis de analise estao descritos na Tabela 1,
em valores absolutos e percentuais, em relagdo a cada um dos grupos citados.

A andlise descritiva ser4 feita com base nos dois grupos, de forma comparativa.
Primeiramente, observa-se que o numero relativo de trabalhadores ocupados
€ maior dentro do grupo dos nao aposentados (38,3%) comparativamente
ao do grupo dos aposentados (24,5%). A maior participacao ocupacional do
grupo dos nao aposentados é um resultado esperado dado a maior necessidade
destes trabalhadores em auferir algum rendimento. De forma similar, mas sob
outra viso, a participagao dos trabalhadores aposentados no mercado de tra-
balho, segundo Camarano (2001), Maia (2008) e Queiroz e Ramalho (2009),
é explicada pela necessidade de complemento da renda da aposentadoria.

Em relacdo ao sexo do trabalhador, o resultado encontrado merece uma
atencdo especial. Embora a participacido das mulheres seja maior nos dois
grupos estudados, a diferenca percentual observada no grupo dos aposentados
¢ minima, enquanto que para o grupo dos nao aposentados a diferenca é sig-
nificativa (64,7% contra 35,3% dos homens). Tal fato pode estar relacionado,
por um lado, as maiores oportunidades de trabalho criadas para as mulheres
(Scorzafave e Menezes-Filho 2005) e, por outro, a possiveis atributos néo-
-observados que influenciariam diretamente o adiamento da aposentadoria
(Queiroz et al., 2008).

Em relagdo a condigao de chefe na familia, o maior percentual esta no grupo
dos aposentados (67,4% contra 57,0% do grupo dos ndo aposentados). A
explicacao pode ser justificada pela necessidade de complemento do valor
da aposentadoria, conforme Maia (2008).
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TABELA 1. ANALISE DESCRITIVA DA AMOSTRA DE TRABALHADORES OCU-
PADOS. 2011.

Grupo 1 - Tratado Grupo 2 - Controle
Variaveis Aposentados Nao Aposentados

Abs. % Abs. %
Ocupado 5.595 24,47 5.033 38,32
Chefe 15.377 67,43 7.489 57,01
Sexo
Masculino 11.415 49,92 4.636 35,30
Feminino 11.451 50,08 8.499 64,70
Raca
Branco 11.959 52,30 6.460 49,18
N3ao branco 10.907 47,70 6.676 50,82
Faixa de idade
De 76 a 80 anos 3.487 15,25 1.160 8,83
De 66 a 70 anos 6.598 28,85 2.721 20,72
De 71 a 75 anos 5.073 22,19 1.792 13,64
De 76 a 80 anos 3.487 15,25 1.160 8,83
Escolaridade (anos de estudo)
Menos de 1 ano 7.119 31,13 3.717 28,29
De 1 a4 anos 8.928 39,04 5.126 39,03
De 5 a 9 anos 2.271 9.93 1.735 13,21
De 10 a 12 anos 2.548 11,15 1.664 12,67
Mais de 12 anos 2.000 8,75 893 6,80
Regiao
Norte 2.360 10,32 1.713 13,04
Nordeste 6.873 30,06 3.373 25,68
Sudeste 7.156 31,30 4.670 35,56
Sul 4.531 19,81 1.964 14,95
Centro Oeste 1.946 8,51 1.415 10,77
Zona Urbana 18.361 80,30 12.100 092,12
Zona Rural 4.505 19,70 1.035 7,88
Renda Média (R$) 1.060,46 1.435,91
Horas de Trabalho* 32 40
Total (obs.) 22.866 13.135

Fonte: Elaboracao propria com dados da PNAD, 2011.
* Numero médio de horas de trabalho na semana de referéncia.
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Em relacao a faixa etdria, a maior concentragio esté entre os trabalhadores
com idade entre 60 e 65 anos. Este resultado ja era esperado, em virtude do
proéprio ciclo de vida laboral do trabalhador. E importante destacar o elevado
percentual observado para esta faixa etaria (entre 60 e 65 anos) no grupo dos
nao aposentados (56,8%) pode estar sendo influenciado pelos trabalhadores
que ainda nao solicitaram (ou ainda nao possuem direito) a requerer sua
aposentadoria por contribuicao, por exemplo.

No referente a renda média e as horas médias de trabalho, os resultados mos-
tram que o grupo dos aposentados ocupados tem renda média (R$ 259,48
contra R$ 550,20) e horas médias de trabalho (2,62 contra 3,08 horas) inferior
ao grupo dos ndo aposentados ocupados. Estes resultados podem indicar que
arenda proveniente da aposentadoria permite aos trabalhadores um nimero
menor de horas para realizacao do trabalho semanal, de modo que, a renda
do trabalho também é menor.

Por fim, em relacdo as variaveis escolaridade, raca e regido, os percentuais
entre os dois grupos nao diferem significativamente.

4.2 Analise econométrica

A analise econométrica do Propensity Score Matching (PSM) e o calculo do
impacto do tratamento (no caso, o recebimento dos rendimentos de aposen-
tadoria) sobre o salario do trabalho (Average Treatment Effect on the Threat
- ATT) é feita a partir do pareamento estratificado da amostra. O método de
pareamento dividiu a variagdo dos escores de propensdo em intervalos de
forma que, em cada intervalo, as unidades tratadas (Grupo 1) e de controle
(Grupo 2) apresentassem, em média, a mesma probabilidade de receber
o tratamento (receber o rendimento de aposentadoria). O pareamento da
amostra teve como base de referéncia as caracteristicas observaveis (sexo,
chefe, raca, regido, faixas de idade, anos de estudo e regido metropolitana)
dos dois grupos estudados®.

Osresultados da estimagido podem conter a existéncia de viés oculto na amos-
tra. Para que o pareamento seja consistente e com a menor possiblidade da
existéncia de vieses foram realizados testes especificos. Segundo Diprete e
Gangl (2004), um resultado pode ser considerado estatisticamente significa-
tivo, com maior possibilidade de robustez do pareamento se a amostra apre-
sentar menos de 5% de viés no pareamento. A Tabela 2 retrata o percentual
de reducdo de viés, antes e depois do pareamento, e comprova, na coluna viés,
que o pareamento ocorreu de forma satisfatoria visto que em praticamente
todas as variaveis a reducao o valor do viés se reduziu a indices inferiores a
5%, com excecao para a faixa etaria dos 60 aos 65 anos que, apds uma redu-
¢do de 87,8%, ainda permaneceu com cerca de 5,8% de possibilidade de viés.

12 A existéncia de colinearidade entre variaveis foi encontrada nos individuos com escolaridade superior a
doze anos de estudo e na idade dos setenta e seis aos oitenta anos; amostras pertencentes a regido centro oeste
também apresentaram colinearidade e foram excluidas.
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TABELA 2. PERCENTUAL DE REDU(;AO DE VIES ANTES E DEPOIS DO PARE-
AMENTO - 2011.

Variaveis Efeito g;;gé; g;ﬁﬁ%li Viés | Reducdo t
Chefe Nao pareado 0,6725 0,6072 13,60 - 12,53
Pareado 0,6724 0,6662 1,30 90,50 1,41
Sexo Nao pareado 0,4992 0,3530 29,90 - 27,15
Pareado 0,4991 0,4883 2,20 92,60 2,32
Raca Nao pareado 0,5230 0,4918 6,20 - 5,70
Pareado 0,5229 0,5134 1,90 69,60 2,03
Faixa Etaria
De6oa  Naopareado 0,3371 0,5681 -47,70 - -43,86
65an0s  pareado 0,3372 0,3653 -580 87,80 -6,30
De66a  Naopareado 0,2886 0,2072 18,90 - 17,04
70anos  pareado 0,2885 0,2829 1,30 03,10 1,32
De71a75 Naopareado 0,2219 0,1364 22,40 - 19,97
anos Pareado 0,2219 0,2087 3,50 84,50 3,45
De 76 a Nao pareado 0,1525 0,0883 19,80 - 17,56
80anos  pareado 0,1525 0,1432 2,90 85,60 2,79
Escolaridade
Menos de Nao pareado 0,3113 0,2830 6,20 - 5,65
1ano Pareado 0,3114 0,3214 -2,20 64,80 -2,30
Dei1agq  Naopareado 0,3905 0,3903 0,00 - 0,04
anos Pareado 0,3905 0,3675 4,70 -11762,50 5,06
Desag Naopareado 0,0993 0,1321 -10,30 - -9,53
anos Pareado 0,0993 0,0960 1,00 89,80 1,21
De10a12 Naopareado 0,1114 0,1267 -4,70 - -4,34
anos Pareado 0,1115 0,1157 -1,30 72,20 -1,43
Maisde  Naopareado 0,0875 0,0680 7,30 - 6,55
12an0s  pareado 0,0873 0,0994 -4,50 38,00  -4,44

Fonte: Elaboracao propria com dados da PNAD 2011.
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TABELA 2. PERCENTUAL DE REDUCAO DE VIES ANTES E DEPOIS DO PARE-
AMENTO - 2011. (CONTINUACAO).

Variaveis Efeito g;;g;?lcl) gsgg‘%li Viés | Reducdo t
Regido
Norte Nao pareado 0,1032 0,1304 -8,50 - -7,85
Pareado 0,1032 0,1137 -3,30 61,60 -3,59
Nordeste Nao pareado 0,3006 0,2568 9,80 - 8,87
Pareado 0,3006 0,2990 0,30 96,40 0,37
Sudeste = Nao pareado 0,3130 0,3555 -9,00 - -8,29
Pareado 0,3130 0,3105 0,50 94,10 0,58
Sul Nao pareado 0,1982 0,1495 12,90 - 11,57
Pareado 0,1981 0,1899 2,10 83,40 2,19
Centro Nao pareado 0,0851 0,1077 -7,70 - -7,11
Oeste Pareado 0,0851 0,0869 -0,60 92,30  -0,67
Zona Nao pareado 0,8030 0,9212 -34,80 - -30,30
Urbana  pareado 0,8031 0,7915 3,40 90,20 3,10

Fonte: Elaboracao propria com dados da PNAD 2011.

Em seguida, na Tabela 3, consta o resultado do efeito médio do tratamento
sobre os tratados (ATT). A analise de sensibilidade em ATT questiona o
“quanto” de viés de selecao podera estar presente a fim de tornar aceitavel a
hipoétese nula de que nao hé efeito de tratamento. A analise é feita com base
em trés pontos: (a) a magnitude do valor estimado para o ATT; (b) seu sinal
e (¢) sua significancia estatistica.

Os resultados descritos na Tabela 3 mostram a existéncia de um diferencial
significativo dos salarios entre os grupos de tratamento (Grupo 1) e de controle
(Grupo 2), favoravel ao grupo de trabalhadores nao aposentados (Grupo 2).
Observe que a média salarial deste grupo é R$ 629,05 contra R$ 259,08 do
grupo formado pelos trabalhadores aposentados. Em outras palavras, o valor
médio do salario dos trabalhadores ndo aposentados é R$369,97 superior a
média dos salarios dos trabalhadores aposentados. Portanto, o rendimento de
aposentadoria parece exercer um impacto negativo sobre o salario do trabalha-
dor, indicando que o trabalhador aposentado aceita uma oferta de emprego,
com salério inferior, comparativamente, ao trabalhador ndo aposentado.
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TABELA 3. EFEITO MEDIO DO TRATAMENTO SOBRE OS TRATADOS (ATT). 2011.

Grupo 1 |Grupo 2

Tratado | Controle Diferenca | Probabilidade

Variavel |Amostra

Sem pareamento 259,48 550,20 -290,72 -14,96
ATT 259,08 629,05 -369,97 -14,09

Fonte: Elaboracao propria com dados da PNAD, 2011.

Salario

Um ultimo procedimento refere-se a analise de robustez do método que foi
verificada através do teste de analise de sensibilidade proposto por Rosenbaum
(2002). O procedimento separa os individuos com as mesmas possibilidades
de pareamento a partir das caracteristicas observaveis presentes em cada
sujeito da amostra.

Os resultados sao analisados no quadro das probabilidades com valores para
o grau de ruptura, que pode variar a partir de 1 para as caracteristicas que nao
podem ser observadas entre os trabalhadores do grupo tratado e do grupo
controle. A consisténcia do teste pode ser verificada elevando a variagdo gama
do grupo até alcancar uma medida que afeta o sigma dos niveis de significancia.

A possiblidade da existéncia de ruidos (elementos nao observaveis presentes
na amostra) que poderiam estar comprometendo o resultado do teste inicial
deve ser levada em consideracgio, como elementos ocultos no erro amostral.
Para captar estas possiveis variacoes, o teste de sensibilidade permite inserir
uma variacao do grau de ruptura com garantia de um estudo das probabili-
dades livre de viés. Desse modo, variando o grau de ruptura espera-se uma
variagao positiva ou negativa dos niveis de significancia, dada a probabilida-
de da presenca de viés presente na amostra que nao foram detectados nas
variaveis observaveis.

ATabela 4 mostra os resultados da variagdo gama com variacao de até 10 graus.
Observa-se que a ruptura ocorre no grau 8 indicando a limitagdo do método
com a inserc@o de elementos nao observaveis no pareamento. Os resultados
do teste da anélise de sensibilidade de Rosenbaum reforcam a auséncia de viés
em possiveis caracteristicas ndo observaveis para um grau de liberdade de até
7, indicando, portanto, que o pareamento é robusto. Como reforca Dehejia
(2005), um valor muito préximo da unidade pode ser um indicativo de viés
nao observavel que pode influenciar o resultado das caracteristicas observa-
veis entre os grupos. Logo, o distanciamento da unidade é um parametro que
da ao resultado a confianca de que o pareamento se ajusta as caracteristicas
observaveis e mantém-se estavel para efeito do tratamento.
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TABELA 4 — ANALISE DE SENSIBILIDADE DOS LIMITES DE ROSENBAUM. 2011.

Sigma Estimador Intervalo

Gama

Positivo Negativo  |Superior | Inferior | Superior | Inferior

1 0 0 -601,13 -601,13 -604,57 -597,90
2 ) () -654,79 -476,29 -656,68  -471,43
3 0 0 -678,02 -411,02 -679,77 -404,64
4 o o -693,33 -359,40 -695,37 -350,18
5 0 0 -708,61 -279,31 -711,25 -260,94
6 0 0 -718,73 -205,75 -720,58 -190,81
7 ) (Y -724,37 -147,31 -725,64  -127,85
8 o 0,00000003 -728,07 -845,29 -729,35  -57,97

9 0 0,212773000 -731,09 -143,96 -732,31 194,37
10 ) 0,999532000 -733,79 505,09 -734,94 824,98

Fonte: Elaboracao propria com dados da PNAD, 2011.

Consideracoes Finais

Este artigo teve por objetivo comparar, através de atributos observaveis, o
rendimento de dois grupos de trabalhadores, com idade entre 60 e 80 anos,
no mercado de trabalho brasileiro. Para tal, fez-se uso de um método proba-
bilistico que compara caracteristicas observaveis comuns — Propensity Score
Matching (PSM).

Conforme citado no artigo, o PSM é conhecido como uma técnica de parea-
mento e baseia-se na probabilidade dos grupos (individuos) apresentarem
caracteristicas semelhantes. Por isso, algumas criticas podem ser feitas em
relacdo a possibilidade de existir um elemento nao observavel que pode in-
fluenciar o resultado na forma de um residuo da amostra. Outra questao im-
portante reporta-se a possivel endogeneidade entre as variaveis de tratamento
(rendimento de aposentadoria) e o output (salario no mercado de trabalho).
A literatura econométrica retrata a dificuldade em minimizar os efeitos do
viés causado por uma possivel relacao entre as variaveis, com alguns estudos
sugerindo a possibilidade de uma modelagem com uso de Variaveis Instru-
mentais (IV); enquanto outros, como Nadal e Martins (2009), acreditam que
o método de Propensity Matching Score € mais eficiente comparativamente a
técnica de estimacio de Variaveis Instrumentais (doravante VI) ja que, além
de corrigir o problema de endogeneidade da variavel de tratamento, nao
exige o uso de instrumentos cuja eficacia e validades possam ser duvidosas,
dificultando o processo de estimacao.
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Dada estas discussoes metodologicas, os resultados encontrados no estudo
indicam que o impacto dos rendimentos de aposentadoria interfere negativa-
mente no valor da renda do trabalho. Ao mesmo tempo em que se constitui
uma espécie de reserva de rendimento, os beneficios da aposentadoria faz
com que o trabalhador aposentado se insira no mercado de trabalho aceitando
um salario mais baixo, fazendo com que a média salarial do seu grupo etério
(trabalhadores com mais de 60 anos) seja reduzida para valores inferiores
ao salario minimo. Os resultados mostraram que o recebimento do beneficio
oriundo da aposentadoria pode provocar uma redugio nos rendimentos do
trabalhador da ordem de 50% do salario de referéncia de um trabalhador
nao aposentado.

E importante deixar claro, contudo, que néo se pretende, com isso, negar a
importéancia da renda proveniente da aposentadoria na composicao da ren-
da familiar e na reducao da pobreza, mas sim, aponti-la como um possivel
elemento responsavel por esta diferenca salarial entre os trabalhadores.
Assim, como argumenta Damasceno e Cunha (2008), a reducao no salério
do trabalhador aposentado pode estar relacionada a seguranca de um salério
de reserva garantida pelo valor da aposentadoria ou apenas pela necessidade
de sentir-se produtivo. Dessa forma, o retorno do trabalhador aposentado ao
mercado de trabalho pode influenciar a renda do trabalho dos individuos com
as mesmas caracteristicas e que ainda nao se aposentaram.

Por fim, é importante destacar a contribuicdo do estudo para a discussao
acerca do comportamento do trabalhador aposentado ocupado no mercado
de trabalho em relacdo ao seu salario. Os resultados aqui observados podem
estar indicando para uma das duas vertentes citadas a seguir: 1. Parecem ir
de encontro a hipétese de que quanto maior for o montante da renda oriunda
do néo trabalho (por exemplo, o rendimento de aposentadoria) maior seria o
seu salario de reserva, logo, maiores seriam os salarios recebidos, ou 2. Podem
estar sugerindo que o rendimento recebido da aposentadoria nao é suficiente
para suprir as necessidades do trabalhador. Neste caso, o trabalhador perma-
nece (ou retorna) ao mercado de trabalhado, aceitando uma condicao salarial
inferior comparativamente aqueles que estdo ocupados, mas que nao recebem
o beneficio da aposentadoria.
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Resumo: Este artigo se propoe analisar especificamente a func¢ao que a divida pt-
blica das economias centrais cumpre de “absorver capital de empréstimo”, ou seja,
retirar parcela da massa de valores monetarios da economia e recondiciona-las na
forma de titulos de capital ficticio de elevada credibilidade, com consequéncias sobre
a estrutura de dinheiro de crédito da economia capitalista global e sobre a prépria
estabilidade ciclica do sistema. Para isso analisam-se a forma Capital de Emprés-
timo e Capital Ficticio, ressaltando a objetividade da analise marxista quanto aos
fendomenos monetarios ou mais apropriadamente crediticios; em seguida analisa-se
a especulacao, considerando a percepcao de que os valores ficticios devam ser “reci-
clados” e que a especulagao sucede do descolamento do crédito de sua base real, que
é o crédito monetario; no momento seguinte aborda-se a interagao entre sistema de
crédito e sistema de divida publica e, finalmente se desenvolve a anunciada fung¢ao
absorcao de capital de empréstimo, observando-se que esta funcionalidade encontra
limites frente ao “germe da crise futura muito mais violenta”.
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Public Debt and Absorption Loan
Capital: Elements for the Analysis of
the Current Financial Crisis

Abstract: This article proposes to examine specifically the role that the public
debt of the central economies meet to “absorb loan capital,” ie, removing part of
the mass of the monetary values of the economy and recondition them in the form
of equities fictional high credibility, with consequences on the structure of credit
money of the global capitalist economy and the own stability of the cyclic system.
For this we analyze the shape Loan Capital and Fictitious Capital, emphasizing
the objectivity of the Marxist analysis regarding monetary phenomena or more
appropriately credit, and then analyzes the speculation, considering the perception
that the fictitious values must be “recycled” and that speculation succeeds of the
decoupling of the credit of his real basis, which is credit money, the next moment
discusses the interaction between system and credit system of public debt, and
finally develops announced absorption function of loan capital , noting that this
function is the front limits the “germ of future crisis much more violent.”

Keywords: Poverty; Spatial Analysis; Paranaense Economy.

JEL: B, Bs, B51; H, H6, H69

1. Introducao

A atual crise capitalista mundial exp6e de forma bastante nitida a interagao
entre o crédito puablico e 0 modus operandi do sistema financeiro, demons-
trando as particulares relagoes entre as financas do Estado e o sistema de
crédito global. A atual crise da divida soberana estabelecida na Europa segue
um rastilho que se inicia ainda na década de 80 quando da incapacidade de
refinanciamento das chamadas economias emergentes, sendo que na déca-
da de 90 sao particularmente agudas as crises localizadas: mexicana, russa,
brasileira e que culmina na quebra da economia da Argentina em 2001'.

Compreendemos que a analise das fungoes crediticias do sistema de divida
publica devem ser melhor investigadas sob o ponto de vista marxista, isso
porque ela comparece como um sistema mais organizado e estavel, regulando
os fluxos de capital de empréstimo e capital ficticio a partir da atuacdo do
Banco Central e do Tesouro Nacional das principais economias capitalistas
centrais, na atualidade especificamente EUA e Alemanha.

1 Para um meticuloso levantamento das recorrentes crises, especialmente financeiras, nas tltimas duas dé-
cadas e com diferentes interpretacdes, vale conferir: Serfati (2006); Belluzo (2009); Stiglitz (2010); Altvater
(2010); Harvey (2011).
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Neste artigo se propoe analisar especificamente a funcdo que a divida pabli-
ca cumpre de “absorver capital de empréstimo”, ou seja, retirar parcela da
massa de valores monetarios da economia e recondicioné-las na forma de
titulos de capital ficticio de elevada credibilidade, com consequéncias sobre
a estrutura de dinheiro de crédito da economia capitalista global e sobre a
propria estabilidade ciclica do sistema. Essa tese relaciona-se ao que alguns
autores marxistas vém como um aparente paradoxo: a crescente divida pa-
blica estadunidense como elemento de consolidacao do sistema financeiro
internacional (Serfati, 2006; Harvey, 2011).

O trabalho esta dividido em seis partes além desta introducao. Na primeira se-
¢ao analisa-se as formas Capital de Empréstimo e Capital Ficticio, ressaltando
a objetividade da analise marxista quanto aos fenémenos monetarios ou mais
apropriadamente denominados crediticios; no segmento seguinte analisa-se
a especulacdo, considerando a percepg¢ao de que os valores ficticios devam
ser “reciclados” e que a especulacao sucede do descolamento do crédito de
sua base real, que é o crédito monetario; a terceira secao destina-se a analisar
brevemente a interacao entre sistema de crédito e sistema de divida publica; a
quarta e quinta se¢oes destinam-se a analisar a funcao absorc¢ao de capital de
empréstimo e enunciar, respectivamente, como esta funcionalidade encontra
limites frente ao “germe da crise futura muito mais violenta”, tal como a pre-
sente crise global se apresenta; finalmente tracam-se as consideracdes finais.

2. Capital de Empréstimo e Capital Ficticio

O desenvolvimento da forma capital de empréstimo resulta da paulatina dis-
sociacao entre propriedade e uso da riqueza econdmica, o que € caracteristico
das relacoes de producdo capitalista. A primeira e mais importante manifes-
tagdo desta dissociagdo se da com a alienacdo da forca de trabalho, que, ao
transformar-se em mercadoria, dissocia propriedade e uso desta, que adquire
um valor de troca para o trabalhador igual a taxa média de salario e um valor
de uso para o capitalista referente a capacidade de producao de mais-valia.

O lucro, forma da mais-valia obtida pelo capitalista com a exploracdo do tra-
balhador produtivo, oculta, do mesmo modo, aquela relagido de apropriacao
mediante o expediente da formacdo da taxa de lucro, uma magnitude que
nao contrapde o excedente econdmico (mais-valia) ao capital variavel, real
expressdo da taxa de exploracdo, e sim pela contraposi¢do da mais-valia ao
capital total (constante e variavel) adiantado na producao. Deste modo, o lucro
e a taxa de lucro representam o passo seguinte de um processo de reificacao
econdémica materializada na percepcao vulgar de que o capital é capaz de per
si produzir valor.

A forma juro constitui uma segunda poténcia dessa dissociacido formal da
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producao do valor em relacdo ao real processo de producao da riqueza mate-
rial, passando a ser visto, conforme a teoria econdmica quantitativista, como
decorrente da natureza do capital. Como observou Marx (1985¢, p. 1502): “0
juro, e nao o lucro, configura assim a geracgao de valor decorrente do capital
como tal e, portanto, da propriedade do capital; dai ser visto [pelos econo-
mistas vulgares] como a renda especificamente gerada pelo capital”.

O capital de empréstimo é funcional a acumulagao capitalista, mesmo sendo
uma expressao relativamente auténoma do capital industrial. A sua funcio-
nalidade relaciona-se ndo ao capital produtivo em si, mas a mobilidade do
capital, resultante que é da ativacdo continua de capital-dinheiro latente,
possibilitado pelo sistema de crédito. Essa autonomia de fato tem que ser
qualificada. Nao ha autonomia real do capital de empréstimo quanto ao ca-
pital produtivo no sentido de essa forma (capital de empréstimo) expandir-se
independentemente (D-D’). Seu movimento oscilatorio geral é dependente
dos movimentos da acumulagdo reprodutiva e sua expansao real das reservas
monetarias reais acumuladas no circuito de crédito.

A autonomia refere-se a dois fatores: i) as magnitudes de valores-renda que
se amoedam e também alimentam a reserva monetaria e, portanto, expan-
dem o capital de empréstimo. Estas rendas (juros, renda da terra, poupancas
salariais etc.) sdo provenientes de algum ponto do circuito reprodutivo; ii)
a capacidade do sistema de crédito de aumentar a velocidade rotacional do
capital, liberando para empréstimo novas parcelas de valores-capital. Ambos
os movimentos determinam que o capital de empréstimo total da economia
ande sempre a frente das demandas reprodutivas por capital de empréstimo
e a essas necessariamente acrescem as demandas nao reprodutivas, o que
pode de algum modo criar tensées no sistema.

O sistema de crédito como forma de mobilizacao do capital produtivo cami-
nha lado a lado com a fomentagio de outros diversificados usos do capital
de empréstimo, desde o financiamento do Estado, por meio de emissao de
titulos publicos, ao financiamento de capital fixo por emisso acionaria, até o
financiamento de recompra de titulos no mercado secundéario, conformando
uma impressionante massa de valores virtuais representados em diferenciadas
formas de titulos ou direitos de propriedade.

Os grandes ntimeros que envolvem aquilo que diversos autores chamam de
“acumulacdo financeira” (por exemplo, Harvey, 1990, 2008; Duménil, 2003,
2005; Chesnais, 1998, 2005) determinam um elevado grau de impressionismo
na andlise do sistema de crédito internacional: “No fim dos anos 90, o volume
de ativos” (papéis de crédito diversos) “em posse do conjunto dos investidores
institucionais ultrapassava US$ 36 trilhoes. Esses haveres representavam em
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torno de 140% do PIB dos paises da zona da OCDE” (Chesnais, 2005:43)2.
Esse processo encadeado de uso generalizado do crédito e de expansao rela-
tivamente auténoma do capital de empréstimo leva ao desenvolvimento da
forma mais abstrata de capital: o capital ficticio.

O capital ficticio é, portanto, uma forma especifica do capital de empréstimo
e cumpre funcdes especificas, mas em nome do capital de empréstimo. Sua
existéncia em termos sistémicos é nominal, em oposicdo ao seu valor real
que foi completamente destruido (titulo pablico) ou assimilado ao capital
acionario da empresa.

A importancia do capital ficticio encontra-se, em dois aspectos correlatos:
i) por sua especifica faculdade de mobilizar fundos que financiam, por um
lado, grande parte do capital fixo da economia, como no caso do lancamento
de agdes, ou, como no caso dos titulos publicos, financia os gastos militares
e o patrimonio do Estado e; ii) a desvalorizacao desses titulos e sua aquisicdo
por novos proprietarios sdo um dos principais mecanismos de transferéncia
de riqueza e centralizacao de capital.

2.1 A mobilizacao de capital de empréstimo real

Uma das principais func¢des do capital ficticio é a de mobilizagdo de recursos
capazes de financiar o “capital fixo” da economia e da infraestrutura publica.
E sobre a base objetiva (valor de uso) do financiamento dessas duas formas de
imobilizagdo de riqueza, que se desenvolvem as principais formas de capital
ficticio (capital acionario e divida puiblica).

Tanto o financiamento do capital fixo quanto o patrimonio estatal requerem
expressivas magnitudes de riqueza acumulada. Por outro lado, na medida em
que os valores envolvidos nestas formas de dispéndio apresentam, no caso do
capital fixo, um tempo de retorno longo e, no caso dos gastos estatais, um nao
retorno (na medida em que dissipa completamente o valor original), o sistema
de crédito se tornou vital para dar vazao as necessidades de investimento
produtivo de longo prazo e para fazer frente aos crescentes gastos estatais.

O capital de empréstimo tem na sua forma monetaria o principal atributo
de flexibilidade para uso e mobilidade. Sua dimensao de ser valor-capital
destinado a empréstimo (e nao a venda) encontra nas duas formas — capital
fixo e infraestrutura publica — barreiras a sua mobilidade, na medida em
que necessita se converter em valores de uso especificos (“bens publicos”,
ferrovias, maquinaria, etc.). Na medida em que o capital de empréstimo se
2 Harvey (2008, p.173) denomina de “financializacdo” a expansdo desregulada do sistema financei-
ro, sendo que “o volume diario total de transacgdes financeiras nos mercados internacionais, que al-
cancava 2,3 bilhoes de ddlares em 1983, elevou-se a 130 bilhdes por volta de 2001”. Serfati (2006,
p.13) observa que a crescente desregulamentacdo e descompartimentalizacdo dos mercados financei-
ros, somados a contabilidade criativa neoliberal “levaram a criacdo desenfreada de capital ficticio”.

3 “The concept of capital as a whole moves from the category of ideas to an actual social category, as capitalist
own capital in general, inits most abstract form, fictious capital” (WEEKS, 198, p. 131).
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compromete com esses especificos valores de uso, perde sua flexibilidade,
ensejando barreiras ao processo de circulagdo do capital de empréstimo no
interior do sistema de crédito, o que € parcialmente resolvido com a emissao
dos titulos que constituem o capital ficticio.

Essa fun¢do mobilidade do capital de empréstimo permitida pelo capital
ficticio decorre de suas caracteristicas intrinsecas, ou seja, ao ser uma forma
desmaterializada e facilmente transferivel de propriedade, permite a maior
integracgdo possivel dos diferentes circuitos de acumulagao dispersos no espa-
¢o econdmico capitalista mundial e, por outro lado, possibilita também, por
meio da classificacao feita pelas empresas de rating, o estabelecimento, por
exemplo, de mecanismos de transferéncia de rendas globais de um circuito
de acumulac¢ao mais mal classificado para um mais bem classificado*.

O principal mecanismo assinalado por Marx que possibilitaria a maior mobi-
lidade dos recursos investidos em capital fixo € a emissao de capital acionério.
Os titulos de a¢Ges oferecidos pelas empresas representam um montante de
valor que tem por base o capital empregado na aquisicao dos meios de produ-
¢ao, duplicando o valor gasto nesses meios produtivos. A oferta desses titulos
garante a circulacdo de valores que somente se realizardo no futuro, porém
assegurados em uma massa de valores de uso cuja capacidade de depreciacao
é relativamente independente da desvalorizagao dos papéis de representacao
de valor ou titulos de agio.

Posteriormente, no mercado de titulos, esses papéis se autonomizam relati-
vamente, passando a ser negociados como uma mercadoria especial que, ao
ser comprado, converte seu rendimento capitalizado pela taxa de juro em uma
importancia monetaria que pode ser utilizada na aquisicao de meios produti-
vos ou gasta como renda. Esse capital monetério existe como transferéncia de
valor e para o vendedor do titulo implica reaver capital de empréstimo real.

O capital ficticio constitui campo de aplicacdo do capital de empréstimo,
portanto concorre diretamente com o capital produtivo pelos fundos dispo-
niveis. O capital produtivo apresenta o duplo movimento de diastole e sistole
monetaria, atuando na alimentacao do circuito e, a0 mesmo tempo, retirando
massa monetaria necessaria a aquisicdo das mercadorias produtivas (meios
de producao e forga de trabalho). Necessariamente o processo de contracao
monetéaria efetuada no ciclo produtivo (D) é inferior a expansdo monetaria
decorrente desse mesmo capital, apos o processo de valorizacao e realizacao
da mais-valia (D + AD).

4 As empresas de rating, como a Standard & Poor’s, a Fitch Ratings e a Moody’s, tém modelos proprios para
classificagéo de risco e rentabilidade dos titulos. Nos EUA, por exemplo, os bancos utilizam a securitiza¢do
de valores mobilidrios como garantia para empréstimos de curto prazo tomados de administradores de fun-
dos e outros tipos de investidores. De acordo com a Fitch Ratings “as operacoes de recompra garantidas por
dividas estruturadas normalmente rendem 50 pontos-base. As que sdo garantidas por titulos do tesouro dos
EUA ou por papéis de agéncias (...) rendem apenas 5 e 15 pontos-base, respectivamente” (ALLOWAY, Valor
Econdmico, 06/02/2012, p. C2). Para uma anélise critica, mas ndo marxista, desse sistema de rating conferir
Stiglitz (2010, p. 43-46).
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O mercado financeiro, considerando suas principais institui¢oes: o sistema
bancario, o mercado de titulos da divida publica e a bolsa de valores, possi-
bilita uma continua transformacao de valores ficticios em valores monetarios
(dinheiro de crédito), alimentando o circuito produtivo de novo capital de
empréstimo. Os titulos referentes ao capital ficticio apresentam deste modo,
uma posicao restrita e limitada na circulagao de créditos. Por um lado requer
um mercado especifico para sua realizacdo como mercadoria (o mercado de
titulos da divida publica e a bolsa de valores), por outro, no ambito do siste-
ma bancario sua troca requer a intermediacao de fundos que garantam sua
remonetizacdo, o que reflete 0 movimento autonomo, com caracteristicas
proprias de circulacdo e concentragao desses valores ficticios.

2.2 A centralizacdao do capital de empréstimo

A expansao do capital ficticio como componente funcionalmente necessario
a mobilizacao de valores que garantam a reproducao espiral crescente do ca-
pital estabelece importantes modificacoes na forma institucional de gestao e
propriedade do capitals . A centralizacdo do capital € uma decorréncia direta
do processo de titulizacao das dividas, ou seja, a sua conversao em titulos,
decorrente tanto da transformacao da propriedade individual ou familiar em
propriedade acionéria quanto pelo controle das financas do Estado.

Em momentos de crise no mercado monetario, esses titulos sdo duplamente
desvalorizados, tanto pela elevacdo da taxa de juro, em funcao do comporta-
mento da demanda e oferta de capital de empréstimo, quanto pela elevacao
da oferta especifica desses ativos, cujos portadores nominais tentam se
desfazer a fim de obterem recursos monetarios para fazer frente as dividas
vincendas. Esse mecanismo de destruicdo de capital nominal da sociedade
e a transferéncia de propriedade possibilitada por sua negociacdo é um im-
portante aspecto a ser considerado, na medida em que a destruicdo deste
tipo de valor de crédito ndo atinge os valores de uso (meios de producao), a
reducdo nominal do capital social e a nova configuracao mais centralizada
da propriedade podem resultar até mesmo em condi¢Ges reprodutivas mais
favoraveis (Marx, 1985b, p. 932).

Ao analisar o capital ficticio e a piramide de valores que caracteriza o sistema
de crédito das financas, um dos aspectos caracteristicos desse sistema em crise
refere-se a permanente “busca pela qualidade™ dos titulos que compoem
o capital bancéario, isso a0 mesmo tempo em que se reforca o carater espe-
culativo do sistema, algo que pode ser visto como um acelerado processo de
reciclagem do capital ficticio, como se vera a seguir.

5 Duménil&Lévy (2005, p.87) observam que a cléssica relacdo de propriedade individual ou familiar das
empresas ha muito foi substituida pela “propriedade financeira das sociedades (quer dizer, exercida por
intermédio da posse de titulos), em que o poder dos proprietarios se concentra nas institui¢es financeiras”.
6 Em relagao ao movimento de “fuga para a qualidade” Belluzzo (2010, p.122) enfatiza que em “uma crise financeira,
como a que ora atravessamos, os titulos ptiblicos dos paises dominantes revelam sua natureza de ativos de tltima

instancia, abrigo em que encontra refrigério a angustia (...) dos possuidores e controladores privados da riqueza”.
Interpretagdo semelhante pode ser constatada em Dupont&Sack (1999); Wray (2003); Chesnais (2005).
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3. Especulacao e Reciclagem de Capital Ficticio

Deve-se considerar que, como elemento central do sistema de dividas, todo
e qualquer titulo remunerado por juro é a priori titulo sobre trabalho futu-
ro, direito a parte dos valores de mercadorias ainda inexistentes, estando
sujeito a trés condicOes possiveis, independentes das condicoes efetivas de
reproducdo do capital real: i) remuneragio regular com pagamento de juro
sem oscilagdo do valor futuro (valor de face do titulo) em relagdo ao valor
presente; ii) remuneracdo regular, porém com divergéncia entre valor presente
e valor futuro, ou seja, valorizacao ou depreciacao do titulo; iii) a completa
desvalorizacao do titulo, que se manifesta na interrup¢ao do pagamento da
renda ou remuneracao regular (default).

A possibilidade da ocorréncia de qualquer uma das condi¢oes acima estabe-
lece a base objetiva de especulacdo em torno dos titulos de capital ficticio.
A especulacao é, antes de tudo, a exploracio da variaciao dos precos, nao a
variacdo convencional e estritamente regulada pela lei do valor referente
as mercadorias, e sim as oscilacbes bursateis dos precos desses titulos’. O
mercado especulativo existe como componente necessario da dindmica geral
de transformacao dos capitais estagnados ou ociosos em fundos de reserva
sob a forma de papéis, somente representativos de valores futuros, porém
convertiveis em capitais monetarios de empréstimo real para uso produtivo?®.

As flutuacoes dos precos desses papéis estao relacionadas ao nivel e a seguran-
ca dos seus rendimentos, fator dependente de aspectos objetivos e vinculados
ao comportamento efetivo, seja do ciclo de negocios, seja do desempenho e
lucratividade da empresa, ou as condigoes fiscais e macroecondmicas do pais.
Por outro lado, esses titulos, ao serem negociados nas bolsas de valores, po-
dem sofrer efeitos puramente especulativos, alimentados pelos interesses de
operadores e corretores da bolsa na valorizagao ou depreciagdo momentanea
dos titulos em negociacao. Hilferding (1985) refere-se as chamadas praticas
de reporte, ou seja, a aquisi¢ao ou aluguel de titulos (agdes ordinarias) com
o objetivo de influenciar decisoes executivas de uma corporacgao industrial
por parte de um grande banco, por exemplo.

Outras praticas, formalizadas no ambito das negociagoes da bolsa de valores,
tais como a backwardation e o contango? , reforcam a percepc¢ao da bolsa de
valores como espaco privilegiado de negociacio e especulacao dos titulos

7 Chesnais (2005, p. 60), com base em Lordon, trabalha com a “hip6tese de insaciabilidade da finang¢a”, ou
seja, a “contradicdo entre valorizagdo financeira exigida e valoriza¢do econdémica possivel”. Harvey (2008,
p-173-178) utiliza o termo “acumulacdo por espoliagdo” para caracterizar outro aspecto desse mesmo processo:
a transferéncia de riqueza liquida de pontos diversos do planeta para as maos da “haute finance”.

8 “Esses titulos de divida, emitidos em troca de capital originalmente emprestado e ha muito tempo despen-
dido, essas duplicatas em papel do capital destruido, servem de capital para os respectivos possuidores, na
medida em que sdo mercadorias vendaveis e por isso podem ser reconvertidos em capital” (MARX, 1981b: p.
548) (grifos nossos).

9 Backwardation e contango sdo termos especificos do mercado financeiro londrino e se referem a postergacao
ou adiantamento da transferéncia de um titulo negociado em bolsa, a depender dos interesses de operadores
(corretores) envolvidos no negdcio (conferir SANDRONI, 2001).
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de renda. Do mesmo modo, mecanismos atuais como chamado “mercado
de recompra” (repo market) constitui parcela importante do setor bancario
desregulamentado® . A formacdo de um mercado puramente especulativo,
tendo como base os titulos de capital ficticio, constitui, contraditoriamente,
condicdo necessaria a continua conversao de titulos de propriedade sobre
valores futuros em capital monetario a ser disponibilizado e utilizado pro-
dutivamente no presente" .

O especulador ndo se vincula a l6gica do capital reprodutivo, que é a obtencao
do maximo lucro empresarial com base na diferenca entre o preco de venda e
o prego de producao de sua mercadoria. O ganho do especulador é tipicamen-
te um lucro de alienacdo (profit upon alienantion), ou seja, sua capacidade
de, tendo dominio de informacao ou influéncia sobre o mercado de titulos,
estabelecer o melhor momento para comprar ou vender seus titulos®. A di-
ferenca tedrica central entre aquelas analises que tomam a especulagdo como
derivada da “onisciéncia” do “agente especulador”, tal como esta presente
nas anélises keynesianas dos “insiders e outsiders™ , e a analise marxista
encontra-se justamente em localizar na categoria de capital ficticio o pano de
fundo objetivo para desenvolvimento da atuac¢io do especulador.

Denominamos de reciclagem* de capital ficticio o movimento permanente
de desvalorizacao (destruicao) de titulos, sua substitui¢do por novos titulos
de capital ficticio ou conversao de capital ficticio em capital monetario. Esse
processo de reciclagem de titulos de capital ficticio €é um movimento interno ao
sistema de crédito, parcialmente regulado pelas autoridades monetarias, mes-
mo que em grande medida efetuado por meio de bancos e bolsas de valores.

Aregulacio desse mecanismo é fundamental para a manutencao “das proprie-
dades monetarias” do dinheiro de crédito, evitando, até algum limite critico,
sua depreciacio, mediante processo inflacionario. Marx (1981b, p. 593) faz
a seguinte observacao: “Depreciar o dinheiro de crédito (para ndo falarmos
em destitui-lo imaginariamente das propriedades monetarias) abalaria todas
as condicOes existentes. Por isso, sacrifica-se o valor das mercadorias, para
assegurar que exista no dinheiro [de crédito] esse valor mitico e autbnomo”.

Parece-nos que Marx entendia essa perda de propriedades monetarias com

10 O “mercado de recompra” (repo market) constitui parcela importante do setor bancario, abrange atividades
e instituic¢oes financeiras desregulamentadas, sendo que o atual mercado de recompra dos EUA valeria algo em
torno de US$ 1,6 trilhdo (ALLOWAY, Valor Econémico, 06/02/2012, p. C2).

11 “(...) a especulacdo com os titulos (...) cria um mercado acolhedor; d4 assim a possibilidade para que outros
circulos capitalistas [0s que mantém os titulos como reserva de valor] transformem seu capital ficticio em
capital real; cria, portanto, o mercado para operacdo do capital ficticio e, com isso, a possibilidade da troca
continua de investimentos em capital ficticio e sua continua nova transformac¢ao em capital monetario”.
(HILFERDING, 1985, p. 141).

12 Segundo Hilferding (1985:139), o especulador “ndo conserva os titulos na esperanca de auferir lucros ele-
vados — isso faz o capitalista inversionista —, mas procura ganhar mediante a compra e venda de seus titulos”.
13 Bastante ilustrativo é o trabalho de Kindleberger (2000).

14 Reciclagem é aqui utilizado propositadamente. Segundo o dicionario Aurélio, reciclar significa: “reapro-
veitar (material usado) ou atualizar (conhecimento)”. Estamos utilizando o termo com os dois sentidos, pois,
a0 mesmo tempo em que se reaproveita algo ja utilizado, atualiza-se sua forma, mediante nova emissao ou
resgatando sua forma monetaria.
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o sentido de inflacao. Deve-se notar que a depreciacdo do dinheiro de crédito
relaciona-se a desvalorizacdo dos titulos de divida em geral, o que determina
um conjunto expressivo de problemas, desde mudancas no controle patrimo-
nial, podendo afetar a acaumulacao real caso o processo falimentar de empresas
leve a completa paralisagdo de suas atividades produtivas.

Sustentamos que o processo de regulacio da reciclagem de capital ficticio se
da principalmente mediante interferéncia do Estado, pela compra e venda de
titulos publicos no mercado secundario de titulos ptiblicos (open market) e
com o uso necessario de reservas monetarias (via receita fiscal) para conversao
de parcela dos valores ficticios em valores reais.

Esse mesmo processo, observado muito embrionariamente por Hilferding
(1985), é que estamos denominando de reciclagem de capital ficticio's . Nosso
entendimento é que as observagdes do marxista austriaco eram corretas ante
as peculiares condicoes do sistema financeiro alemao da época (final do século
XIX, inicio do século XX). A pequena participacao de titulos do tesouro até a
Primeira Guerra Mundial (Horne, 1972) e a relativa autonomia entre a Bolsa
de Valores e o sistema bancario, o que modernamente sera denominado de
“descompartimentalizacdo dos mercados financeiros” (Chesnais, 2005, P.
46), seriam fatores marcantes das diferencas entre a conjuntura capitalista
da primeira década do século XX em relacao a conjuntura atual.

Ressalte-se, finalmente, que a expansao das formas ficticias de capital estabe-
lece uma enorme distorc¢ao entre o volume de valores referentes aos direitos
de propriedade (titulos de divida) e a acumulac¢ao real. Os movimentos de
valorizacdo e desvalorizacao desses titulos sdo meras oscilacoes contébeis,
nao estando necessariamente vinculados ao movimento de valorizacao do
capital efetivo que representam ou do capital destruido, portanto um néo
capital. No caso dos titulos da divida piblica das economias centrais é mais
denotado que os movimentos de valorizacao e desvalorizacao deles ndo repre-
sentam perda ou ganho real de riqueza e sim transferéncia e centralizacao de
poder econdmico. Vale observar que em periodos de crise os bancos buscam
desesperadamente “limpar” suas carteiras de aplicacao, o que de outro modo
converge para tornar os titulos ptblicos dos paises dominantes em ativos
preferenciais (Belluzzo, 2005, 2010; Chesnais, 2005)*° .

Contudo os movimentos criticos desses capitais ficticios ndo sao de modo ne-
nhum negligenciaveis sob o ponto de vista das condicoes de desenvolvimento

15 Hilferding (1985, p.140-141) observa que: “a especulacdo com os titulos (...), cria um mercado acolhedor;
d4 assim a possibilidade para que outros circulos capitalistas transformem seu capital ficticio em capital real;
cria, portanto, o mercado para a operagao do capital ficticio e, com isso, a possibilidade da troca continua de
investimentos em capital ficticio e sua continua nova transformacéo em capital monetério”.

16 Como é visivel na atual crise, mesmo paises centrais, como a Italia e a Franca, passam a ter questionamento
quanto a sua capacidade de validar completamente os titulos ptblicos, o que identifica limite estrutural a ca-
pacidade de reciclagem de capital ficticio. Os sinais estruturais sdo identificaveis nos proprios mecanismos de
seguranga que o sistema financeiro desenvolveu. Assim, por exemplo, a elevagio dos mercados de Credit Default
Swaps (CDS) — derivativos que seguram o credor diante de um default do devedor — aponta desvalorizagdo
futura ou destruicdo pura e simples de grande massa de capital ficticio (conferir OAKLEY e ALLOWAY, Valor
Econdmico, 05 de out. de 2011, p. C1).
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da acumulacao efetiva de capital, pois interferem de forma crucial na estrutura
de crédito e, principalmente, atuam como importante fator da mobilizagao
de capital de empréstimo, que, como visto mais acima, € a seiva necessaria
da circulacio crediticia capitalista.

4. Sistema de Crédito e Sistema de Divida Pablica

Uma das fungoes especificas do sistema de crédito é disponibilizar fundos
de empréstimo ao Estado capitalista, o que estabelece dois condicionantes
centrais que deverdo ser analisados: primeiramente as financas pablicas sdo
componentes das finangas globais capitalistas, ou seja, deve-se entender o
financiamento do Estado no interior das condi¢Ges de expansao do capital;
segundo, a capacidade de intervencao e regulacao do Estado processa-se,
principalmente, por dentro da dindmica do sistema de crédito capitalista,
por meio do sistema de divida publica.

O sistema de divida publica constitui-se tanto da divida estatal em si, ou seja,
os empréstimos solicitados pelo Tesouro Nacional a Bancos, Organismos
Financeiros e Fundos Institucionais publicos e privados? , quanto do meca-
nismo de conversao desta soma emprestada em titulos de divida transferiveis
e funcionalmente utilizaveis como se fosse capital monetario. Estruturalmente
compoe parte do sistema de crédito global da economia capitalista, do qual
constitui componente original.

A massa de titulos que constituem capital ficticio faz parte do fundo de re-
serva dos bancos, especialmente os titulos de longo prazo da divida ptblica,
permitindo a concessido de novos créditos a partir da sua disponibilidade.
Deste modo pode-se caracterizar o movimento de transacao dos titulos da
divida publica como componente importante de regulacao do sistema geral
de crédito.

A funcionalidade de uma autoridade monetaria é sempre bastante restrita.
Como lembrou Marx (citado em Harvey, 1990, P. 310), “o poder do Banco
Central comeca onde termina o dos bancos privados”, o que implica que o
Banco Central tem poder de acio limitado, tanto pelas condigbes reais do
ciclo de acumulacgao que determina as reservas monetérias originais quanto
pela massa de valores ficticios que influenciam o sistema e aumentam a sua
inerente instabilidade. Isso em func¢ao da expansao do crédito especulativo
e do possivel impacto que uma desvalorizacdo generalizada desses titulos
podera provocar na acumulacio real. O poder do Banco Central emana da

17 Os fundos de pensio e fundos de investimento sdo relativamente recentes, tratando-se de institui¢coes que
se desenvolvem inicialmente nas economias anglo-saxénicas, principalmente a partir dos anos 60 e 70, como
observa Farnetti (1998). Sauviat (2005, p. 109) precisa que, ao “longo dos anos 80 e 90, num contexto de
aumento crescente das desigualdades de renda, os fundos de pensao e os mutual funds surgiram como os
principais atores dos mercados financeiros...”.
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autoridade do Tesouro Nacional, seja pela gestao do fundo fiscal, seja pela
capacidade de arbitrar a divida publica®® .

Diferentemente das empresas capitalistas, que em tltima instancia estao
na dependéncia financeira do ciclo rotacional uniforme dos seus capitais, as
finangas do Estado dependem das caracteristicas reprodutivas de acumulacao
média do sistema, da sazonalidade de recolhimento dos tributos e fases dos
ciclos de negocios.

Deste modo, pode-se adiantar que o crédito publico, ao se basear tanto no
volume disposto pelo Estado na forma de arrecadacio fiscal (na média dos
paises em torno de 30% do PIB) quanto na sua maior capacidade de endivi-
damento interno e externo, torna-o dimensionalmente diferenciado e quali-
tativamente capaz de assumir a gestdo monetaria da economia, por meio do
Tesouro Nacional e do Banco Central. Por outro lado, ha, sem davida, uma
inegavel diferenca entre a divida privada e a divida ptblica. Considerando a
possibilidade de faléncia e destruicao do capital que constitui uma empresa
privada, isso estabelece a maior fragilidade ou grau de estabilidade dos titulos
de divida (acGes e debéntures) de uma empresa. Mesmo multinacionais e
aglomerados financeiros estdo sujeitas a um processo de faléncia e desmonte
em um prazo de tempo médio® .

Aspecto central é que, no caso de faléncia e de nao recomposicao falimentar
e acionaria da empresa, uma grande quantidade de titulos é simplesmente
destruida. Tratando-se do Estado, sua perenidade estabelece uma logica
relativamente diferente: mesmo decretado o default, os titulos sdo somente
parcialmente destruidos (desvalorizados). Em um determinado prazo, con-
siderando crise local, esses mesmos titulos poderao novamente ser renego-
ciados, muitas vezes ultrapassando o valor de face nominal pré-crise. O caso
da Argentina (2001) ¢ um bom exemplo2°, o que tende a se repetir nos novos
episodios da Grécia e, possivelmente, Portugal, Italia e Espanha.

Qual a influéncia dos titulos ptblicos sobre a oferta e demanda de capital de

18 Questionamento muito forte que surgiu desde o agravamento da crise financeira na Europa refere-se aos
limites de funcionamento e existéncia de um Banco Central isolado, sem o compartilhamento de um Tesouro
Nacional. Fiori (Valor Econémico, p. A15, 22 de set. de 2011) pondera que um dos pontos mais evidentes do
descompasso econoémico da Zona do Euro é “a falta de um tesouro europeu com capacidade unificada de tributar
e emitir dividas, junto com um BC capaz de atuar como emprestador de dltima instancia”.

19 Os exemplos mais recentes sao muitos: a Parmalat e a Enron no setor produtivo, no inicio da década de
2000 e, mais recentes, os grandes bancos estadunidenses como o Lehman Brothers e o Fannie Mae em 2008.
Sauviat (2005, p. 128) observa que a faléncia da Enron é exemplar para demonstrar a fragilidade a qual estdo
expostos os chamados pequenos aplicadores e os assalariados vinculados a “fundos de pensdo” com aplicagoes
nabolsa de valores. Vale observar que os titulos soberanos de economias periféricas, a exemplo da Grécia atual
e das economias latino-americanas (Brasil, Argentina e México) na década de 1990, em algum momento sdo
resgatados, muitas vezes com expressivos ganhos de transferéncias.

20 Como obviamente é inevitavel os “tubardes engolirem os peixes mitidos”, com a moratéria Argentina ficou
visivel, mais do que em outros episédios semelhantes, as manobras dos grandes bancos e financistas. Houve
pequenos aplicadores em titulos argentinos que venderam os mesmos a um deségio de 70% sobre o preco
de face. “O Merril Lynch comprou US$ 6 bilhoes e o bilionario mexicano Carlos Slim teria investido US$ 2
bilhdes”, por sua vez o “JP Morgan comprou bilhdes em titulos em moratéria de investidores particulares a
menos de 29 centavos” e os venderia com um ganho real de quase 30% (Conferir Carta Capital, n. 332, matéria
de Antbnio Luiz Costa e; KATZ, 2005).
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empréstimo ao longo do ciclo de negdcios e como ele influencia a dindmica
do sistema de crédito capitalista? Dois aspectos, que sdo pontos centrais para
desvencilhar a questao posta, devem ser analisados em sua conexdo intima
com o sistema de divida ptiblica e emprego dos titulos da divida estatal: o
primeiro aspecto diz respeito a funcdo de condicionamento da oscilacao da
taxa de juro média do sistema de crédito, a qual nao é tratada neste artigo;
o segundo aspecto trata-se de uma funcao reguladora muito especifica, rea-
lizada pelos titulos estatais de longo prazo: a fun¢io absorcao de capital de
empréstimo, a qual nos deteremos mais apropriadamente a partir daqui.

De um modo geral, a elevacao da divida pablica, representada na contrapar-
tida da elevagao exponencial de titulos de crédito em maos dos credores do
Estado, parece corresponder ao principal mecanismo moderno de preservacao
das propriedades monetarias do dinheiro de crédito, sendo uma engenharia
monetaria bastante fragil e fortemente dependente da continuidade de fluxos
de crédito monetario (capital real) proveniente dos circuitos de acumulacio
globais e das condicoes internas de absorcao desse fluxo de capital por parte
da economia hegemonica, ou seja, os EUA, como se buscara demonstrar e
analisar a seguir?' .

5. Divida Pablica e a “Funcao Absorcao de Capital de Em-
préstimo”

Os titulos da divida publica constituem, ao lado dos titulos privados de empre-
sas de capital aberto, a principal forma de capital ficticio e geram um retorno
na forma de renda que nada mais é do que uma parcela aliquota da receita
tributéria futura do Estado. Apesar de o credor da divida ptblica poder reivin-
dicar do Estado somente aquele coeficiente sobre os tributos, essa renda, na
medida em que pode ser capitalizada em funcdo das taxas de juros e do tempo
de maturacao dos titulos, torna-os passiveis de negociacio, tornando-se uma
propriedade cujo valor pode a qualquer momento ser convertido em dinheiro
ou magnitude de capital de empréstimo no mercado de titulos secundarios.

No século XIX os titulos ptblicos ja se constituiam a forma mais crivel de
capital ficticio, sendo que o desenvolvimento e a expansao dos mercados de
titulos, na época, desenvolveram outras formas de papéis transacionaveis. No
século XX e no atual, os titulos da divida estatal passaram a assumir funcoes
especificas. As mais destacaveis foram a de fator mobilizador de capital de
empréstimo (condicionante da taxa média de juro) e a de absorcao de capital
de empréstimo, mecanismo que age duplamente, ao mesmo tempo cancelando
e repondo titulos na cadeia de empréstimos.

21 Nao se deve descurar que no subsistema imperialista hegemonizado pela Alemanha, que hoje conforma a
Zona do Euro, sdo os titulos alemies que convergem o papel de absorcao de capital de empréstimo, marca do
poder dirigente da economia alema sobre as demais. Vale observar que nas economias asiaticas nenhuma delas

se impos, ainda, enquanto ponto focal de absor¢ao de capital de empréstimo, antes sendo os maiores (China e
Japao) fornecedores de capital de empréstimo destinados ao sistema imperialista estadunidense.
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Uma das principais fung¢oes da divida ptiblica sob o capitalismo desenvolvido
é subtrair (absorver) valor na forma de capital monetario do processo de cir-
culagdo crediticia, diminuindo o volume potencial de capital de empréstimo
capaz de penetrar na circulacio do tipo II, diminuindo a “seiva” nos canais
da circulacdo vinculados propriamente ao processo reprodutivo e, portanto,
valorativo do capital, o que possibilita regulacao da taxa média de lucro.

Marx (1981b, p. 569) colabora para esta analise ao afirmar que a “pletora de
capital de empréstimo se relaciona com a acumulacéo produtiva somente no
sentido de lhe ser inversamente proporcional”. A acumulacao de capital de
empréstimo consiste no amontoamento de dinheiro que se pode emprestar
desenvolvendo-se a pletora de capital de empréstimo na medida em que o
sistema de crédito impulsiona a superproducio®* conforme as condicoes
reprodutivas do capital. O sistema de divida publica elide parte importante
desse excesso, destruindo uma massa de valor que, de outro modo, iria de-
sencadear a desvalorizacao de crescentes parcelas de capital, porém em um
ritmo descontrolado.

O processo de crise de superproducdo podera levar a desestabilizacao do
dinheiro de crédito — Marx refere-se a possibilidade da perda de suas “proprie-
dades monetarias” -, o que abalaria o sistema como um todo2? . Neste sentido,
afuncfo anticiclica do Estado capitalista se d4 menos mediante o impulso dos
gastos estatais e mais por meio da funcio reguladora de absorcao de capital
de empréstimo proporcionada pela emissao de divida puablica.

Trata-se, de fato, de retirada de valor (capital monetario) dos canais da
circulacao II e sua conversao em dinheiro a ser gasto (destruido) pelo Es-
tado na circulacdo I, exercendo uma legitima “absorcdo” de excedente de
capital-monetario, atuando sobre os fluxos de oferta até o limite dado pela
manutencao da rentabilidade positiva dos capitais em aplicagdo produtivas,

ou seja, como forca contraria ao declinio da taxa média de lucro.

Esse entendimento parece expressar a compreensao de Marx (1981b, p.
479) que faz uma longa citacao do “The Currency Theory Reviewed”, com o
aparente intuito de demonstrar a influéncia da divida pablica inglesa sobre a
acumulacao de capital-dinheiro, a qual é reproduzida abaixo a fim de ilustrar
o entendimento desta funcao absorcao de capital de empréstimo pelo sistema
de divida puablica das economias centrais:

22 As crises de superproducdo podem ser uma consequéncia dos desequilibrios entre os departamentos produ-
tivos da economia (DI e DII), ou resultante da pletora de crédito no sistema (GROSSMAN, 1979).

23 Marx (1981b, p. 593) observa que, a fim de manter a estabilidade do sistema de crédito, “sacrifica-se o valor
das mercadorias, para assegurar que exista no dinheiro esse valor mitico e autbnomo”.
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“Na Inglaterra ha continua acumulagao de riqueza adicional, (...) estamos
expostos a acumulagées periédicas de dinheiro procurando aplicagao (...).
Durante muitos anos, a divida publica absorvia grandemente a riqueza que
sobrava na Inglaterra. Depois de ter atingido o maximo em 1816, deixou de
absorvé-la, e assim todo ano havia uma soma de 27 milhoes, pelo menos, que
procurava outra oportunidade de investimento (...). Empreendimentos que
precisam de muito capital para se efetivar e de tempos em tempos captam o
excedente do capital desocupado ...sdo absolutamente necessarios (...), para
aproveitar as riquezas excedentes da sociedade juntadas periodicamente e que
ndo podem colocar-se nos ramos habituais de investimento” (Marx, 1981b, p.
479) .

Dadas as condigdes reprodutivas do capital, observa-se uma permanente
superproducao de capitais que se exterioriza em um processo de crise e leva
tanto a desvalorizacao do capital-mercadoria criado quanto a perda de valor
da massa de capital constante fixado no circuito de acumulagao.

Em funcio desse corolario os capitalistas detentores de capital de empréstimo
adotam, em conjunturas (fases) especificas do ciclo de negocios, medidas
que, sob o ponto de vista subjetivo, buscam resguardar de algum modo sua
capacidade futura de expansdo de valor (posse sobre titulos de direito da
acumulacao futura) e, sob o ponto de vista objetivo do processo de expansao/
contracdo da acumulagdo, dissipam uma parcela da massa de capital, que na
forma de overacumulation suscita o declinio da taxa de lucro e a queda na taxa
de acumulacdo, consequentemente a crise sistémica. Deste modo, a demanda
por titulos estatais configura uma funcao anticiclica, postergando a crise de
superacumulacio de capital, absorvendo uma parcela da “seiva” que inunda
o sistema e destruindo uma parcela dessa “riqueza excedente”.

A funcdo absorgao de capital de empréstimo da divida publica significa retirar
dinheiro da circulacio capitalista ou que teve sua circulacdo parcialmente
interrompida, ou seja, implica destruir capital de empréstimo, convertendo-
-0 em renda a ser gasta ou despendida pelo Estado. No capitalismo, a inica
forma de o dinheiro se conservar é como capital-dinheiro, jogando-se per-
manente e indefinidamente na circulacao capitalista, pois o que se adianta no
processo de acumula¢do nio é dinheiro e sim capital-dinheiro. O dinheiro,
como forma auténoma do valor, nao é adiantado e sim despendido, gasto de
forma nio capitalista como renda, consumido em troca de valores de uso que
sdo completa ou parcialmente destruidos, seja por capitalistas seja por seus
agentes do Estado.

O desembolso de dinheiro para aquisicao de titulos publicos representa a
conversao de capital monetario em forma renda do dinheiro, havendo trans-
feréncia ao Estado de uma magnitude valor que sera transformado em valores
de uso por esse agente. Em troca, os portadores dos titulos ptblicos disporao
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de dinheiro na funcio de unidade de conta** que sera capital-latente, enquanto
permanecer nessa forma especifica.

Na medida em que toda circulacdo mercantil é circulagio capitalista, a inica
forma de reter valor monetario fora da circulagio do capital seria mediante
uma forma dinheiro-mercadoria qualquer, ouro, por exemplo, o que nas
atuais condicoes do capitalismo desenvolvido nao parece ser uma possibili-
dade convencional. Deste modo, a conversao de reserva de valor monetario
(capital de empréstimo) em titulos de propriedade sobre renda futura é uma
consequéncia logica para a reproducio do sistema, isso porque, a0 mesmo
tempo em que o capital de empréstimo seré dissipado socialmente, utilizado
como forma-dinheiro da renda pelo Estado, consumindo seu valor na forma
de fundo publico ou bens bélicos, o capitalista proprietario daquela magnitude
monetaria, trocada contra papel do Estado, tem a disponibilidade sobre o
uso futuro de riqueza ainda a ser gerada, correspondente a contrapartida de
direitos sobre o juro da divida ptblica.

Esse mecanismo de esterilizacio de valor possibilita, em periodos normais,
que o portador desses titulos, ao vendé-los, retome a capacidade de direcao
sobre uma massa de capital monetario que podera ser investido no ciclo de
acumulacao capitalista ou revertido em nova aplicacao rentista. O juro pago
pelo Estado aos portadores dos titulos ptiblicos ndo tem relacao alguma com o
capital despendido, ou seja, o juro pago, assim como a amortizacao do princi-
pal da divida, é resultante da receita fiscal ou de novos capitais de empréstimo
tomados pelo Estado na forma de novo endividamento? .

Entretanto, essa interpretacio da crise financeira enquanto “momento” de
adequacao da estrutura crediticia 8 acumulacdo de capital constitui somente
etapa parcial do movimento global. As crises financeiras constituem proces-
sos incontrol4veis e com elevados custos sistémicos. A crise de 29 e, ao que
parece a atual crise financeira, sdo exemplos categoricos da dificuldade de se
controlar o movimento de readequacao da lei do valor.

O sistema busca solucoes mais ou menos funcionais a continuidade da logica
de acumulagio, mesmo que cada novo ingrediente que se acrescente a este
caldo encontre o limite em processos de crise mais complexos. A divida ptblica
¢ uma forma funcional e parcialmente controlavel de desvalorizacdo de capital.
Ela possibilita aos capitais sobreacumulados uma inversao lucrativa que ndo
emana do seu proprio uso, pois € capital ficticio, e sim da transferéncia de
valores provenientes de aplicacbes produtivas.

24 Germer (1997, p. 17-23) esclarece a fun¢ao unidade de conta do dinheiro observando que o capital, na medida
em que é uma massa de valor, necessariamente é expresso em dinheiro, o que constitui a fun¢do unidade de
conta, porém nao se deve em nenhum momento confundir capital — que é valor em movimento — com dinheiro
— que é uma forma estatica do valor.

25 Marx (1985b, p. 927) lembra esta condi¢ao nos seguintes termos: “(...) o investimento de 1000 libras ester-
linas em titulos do Tesouro a 3% nada tem que ver com o capital que proporciona o rendimento para pagar os
juros da divida ptblica” (sem grifos no original).
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Neste sentido, a destruicao de capital de empréstimo em um determinado
momento adia as condicoes de sobreacumulacdo, preservando, mesmo que
somente parcialmente, as relacées de propriedade capitalista que, de outro
modo, em um processo de crise, seriam destruidas juntamente com a massa
de capital desvalorizada ou destruida. Grossmann (1979, p. 363) observa que
a “razao ultima para a exportacio de capital ndo é o lucro mais elevado no
exterior e sim a falta de oportunidade de investimento no préprio pais”. Do
mesmo modo, a inversdo em titulos ptiblicos € uma decorréncia do excesso
de capital ocioso, que encontra nos titulos do Estado um porto que garanta,
momentaneamente, seguranga contra a desvalorizagio inevitavel.

Historicamente a constituicdo do sistema de divida ptblica inglés possibili-
tou aos britanicos ndo somente os “fundos de guerra”, mas constituiu, ainda
no século XVIII, a primeira e primitiva manifestacado da funcdo absorcao
de capital de empréstimo, pois a partir do declinio das “Provincias Unidas”
(Holanda), “o capital holandés comecou a optar, cada vez mais macicamente,
pelos investimentos ingleses” (principalmente titulos da divida ptiblica), “com
isso mantendo as financas britanicas com relativa satide” (Braudel, citado
por Arrighi Et Al, 2001). A divida ptblica inglesa absorveu o primeiro grande
fluxo de capital de empréstimo moderno, constituido pelo capital holandés.
Do mesmo modo, em meados do século XIX se observa o fluxo de capital
de empréstimo inglés atravessar o Atlantico na forma de titulos da divida
publica estadunidense. Conforme Marx (1981a, p. 874), muito “capital que
aparece hoje nos Estados Unidos, sem certiddo de nascimento, era ontem,

na Inglaterra, sangue infantil capitalizado”.

6. Os Limites da Absorcao de Capital de Empréstimo e a
Atual Crise Financeira

Na atualidade, a divida publica estadunidense absorve a maioria dos “fundos
liquidos” internacionais. No final de 1997, os titulos do Tesouro americano em
poder de “investidores” estrangeiros totalizavam US$ 1,23 trilhdo ou quase
36% do estoque em poder do setor privado (US$ 3,4 trilhoes), sendo os maio-
res detentores o Japao, a China, o Reino Unido e a Alemanha (Cintra, 2000).
Segundo a Securities Industry and Financial Markets Association (SIFMA)
em 2010 o volume diario de titulos do Tesouro estadunidense negociados
chegou a US$ 500 bilhdes, sendo que 75% do estoque de titulos agora estdo
em poder de investidores estrangeiros (US$ 3,3 trilhGes), a China detendo US$
1,1trilhao e o Japao US$ 800 bilhdes sao os maiores detentores de titulos* .

Segundo dados do “The Levy Economics Institute”, cerca de 75% do fluxo
internacional de capitais é absorvido pelos EUA para financiar déficits or¢a-
mentarios e em conta corrente. Em 2003, o passivo externo estadunidense

26 Conferir http://www.gao.gov/index.html, altimo acesso em 04/03/2012.
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chegava a USS$ 4,5 trilhoes, sendo o déficit em conta corrente de US$ 541,8
bilhoes, cerca de 5% do PIB dos EUA. Os bancos centrais da China e Japao
tém acumulado uma grande quantidade de titulos estadunidenses, como
parte de suas estratégias de manutengio de um “doélar forte” diante de suas
respectivas moedas, o que é interessante para suas exportacoes. Essa forma
de financiamento do déficit governamental estadunidense teve efeito de con-
ter “tensoes inflacionérias” e, vis-a-vis, manteve as condi¢oes de crédito ao
consumidor americano em termos extremamente favoraveis durante toda a
década de 1990 e metade da década de 2000 (conferir, Stiglitz, 2003, 2010;
Belluzzo, 2005, 2010; Harvey, 2008, 2011).

FIGURA 1: MEDIA DE 10 ANOS DA DIVIDA PUBLICA MOBILIARIA FEDERAL
— EUA (EM % PIB)
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Fonte: http://www.usgovernmentspending.com. Acesso: 02/02/2012.

A andlise desses processos inter-relacionados tem que considerar as condigoes
especificas da acumulacio de capital mundial, tomando-se tanto os circuitos
nacionais (internos) de acumula¢do quanto os variados circuitos integrados
na economia internacional. E valido, como observava Marx (1981b, p. 434-35)
para a economia inglesa do século XIX, que os capitalista-monetarios isola-
damente vislumbrem o juro como um componente “auténomo” do processo
reprodutivo geral da economia, porém ¢é “naturalmente insensato generalizar
essa possibilidade e estendé-la ao capital todo da sociedade, como o fazem
alguns economistas vulgares”.
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Os circuitos reprodutivos de acumulacao integrados alimentam os dois cir-
cuitos de circulacao monetaria® , requerendo os titulos de renda permanen-
temente novos inputs de mais-valia, de tal maneira que a economia global
se desenvolve distribuida em diversos circuitos nacionais de reproducao e
centros de absorc¢ao de capital de empréstimo, cujo epicentro é o Estado Norte-
-Americano, pelo lado da absorcao de capital de empréstimo, e as economias
asiaticas, especialmente a China, pelo lado reprodutivo da mais-valia.

Pode-se pensar, em termos mundiais, que os circuitos de acumulacao re-
gionais ou nacionais funcionem como “capitalistas isolados” que alimentam
um determinado fluxo permanente de capital de empréstimo, parcialmente
absorvido por um contra fluxo de divida piiblica da nacao hegeménica, ou seja,
a divida ptiblica funciona absorvendo capital de empréstimo e possibilitando
o prolongamento das fases de ascensao dos ciclos de acumulacao localizados.
Contudo, no limite, a continuidade de alimentagao integrada desses circuitos
levara a crise de superprodugio de capitais em termos globais. Ilustrativa-
mente podemos conceber os fluxos econémicos entre os EUA e a China/Japao
(bloco asiatico) como estruturados dos seguintes momentos simplificados:

i) Os DI e DII reprodutivos daqueles paises vendem aos EUA, constituindo
o déficit comercial dessa poténcia. A producao bélica estadunidense requer
uma troca permanente com os departamentos reprodutivos daquelas nacoes
e, obviamente, também internos, o que leva as novas necessidades de trocas,
principalmente em fung¢io da sobrecarga deste DII ndo reprodutivo (bens
bélicos e bens de luxo) sobre os departamentos reprodutivos internos.

ii) Esse déficit comercial possibilita o acimulo de capital-dinheiro (superavits
reais) em maos de capitalistas monetarios (e Estados) asiaticos (e também
europeus em parte).

iii) A divida puablica estadunidense absorve esse capital de empréstimo e
alimenta o circuito internacional de crédito com uma crescente massa de
titulos publicos. No curto prazo o circuito se fecha enquanto se mantiver a
dinamica de acumulacdo asiatica, porém com uma crescente instabilidade
monetaria internacional®® .

De Brunhoff (2005, p. 81-82) tem interpretacdo semelhante. Segundo ela,
como “a maioria dos novos paises capitalistas asiaticos, ela [a China] aplica

27 A Circulagéo do tipo I compreende a circulagdo monetaria como dispéndio de renda, forma dinheiro da
renda, que segundo Marx (1981b, p. 512) é meio de circulagio “para o comércio (...) entre os consumidores
individuais e os retalhistas, categoria em que se incluem todos os comerciantes que vendem aos consumidores
— aos consumidores individuais que se distinguem dos consumidores produtivos ou produtores”. A Circulagao
do tipo I1, por outro lado, compreende a circulagio de capital na forma dinheiro, sendo transferéncia de capital,
seja como meio de compra (meio de circulagdo), seja como meio de pagamento.

28 A crise do proprio modelo neoliberal que, como teorizaram, entre outros Duménil & Lévi (2005) e Harvey
(2008, 2011) representou a reafirmacgao do poder da finanga, exacerba o endividamento publico estadunidense,
se tornando particularmente agudo no periodo do segundo governo Bush. Epis6dio que demonstra a fragilidade
sistémica e que marcou a histéria recente refere-se ao impasse que foi gerado pela bancada republicana ao
nao aprovar os créditos orcamentérios referentes a divida ptblica e que, entre outras consequéncias, levou ao
rebaixamento de raiting dos titulos estadunidenses em 2011.
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seus excedentes em dolares em bonus do Tesouro norte-americano, o que
contribui para fechar o circuito do crédito internacional norte-americano”.
Porém a “divida estadunidense e a precipitacdo dos Estados Unidos na
aventura iraquiana aumentaram cada uma a sua maneira, a instabilidade
monetaria internacional”. H4, portanto, plena integracao entre os circuitos
de acumulacio asiaticos e a divida publica estadunidense, porém o sistema
tende a crescente instabilidade conforme aumenta a dependéncia da puncao
de mais-valia de um tinico grande ponto reprodutivo (China), e se enfraquece
a capacidade fiscal da economia central (EUA).

Diversos autores tém defendido em relacdo ao caso estadunidense uma espe-
cificidade sui generis, qual seja a possibilidade de um crescimento indefinido
da divida publica daquele pais, em funcao de que sua divida € nomeada em
dolar, e na medida em que o FED pode controlar a taxa de juros e, em altima
instancia, imprimir ddlares, nao haveria limites para os seus recorrentes
déficits em transagoes correntes. Serrano (2004:217), por exemplo, afirma
que, “ao contrario dos outros paises onde a maior parte (quando néo o total)
dos passivos externos é denominada em outras moedas, os EUA detém a
prerrogativa de reduzir o servico financeiro de sua divida externa meramente
através de uma reducao das taxas de juros domésticas”.

Do mesmo modo raciocina Wray (2003:108). Segundo esse autor, o governo
estadunidense pode vender titulos para estrangeiros desde “que estes titulos
sejam denominados em moeda fiduciaria interna”. Neste caso, “eles nao impli-
cardo quaisquer ‘riscos’ além daqueles que os titulos mantidos internamente”.
Parece-nos que essas analises sdo parcialmente equivocadas, podendo ser
feitas as seguintes observacoes a luz do que foi até aqui exposto:

i) O limite para o endividamento do Estado é dado, principalmente, pela capa-
cidade de expansdo da carga fiscal, que naturalmente depende do crescimento
interno da economia como consequéncia de maiores taxas de acumulacao
nos departamentos reprodutores internos da mesma?® . Claro estd que uma
crescente sobrecarga financeira sobre esses departamentos, acompanhada
de uma relacdo crescente de absor¢do de renda liquida por parte da divida
publica e sua posterior dissipagdo em gastos improdutivos, podera, em um
determinado periodo de tempo, minar as condic6es reprodutivas nacionais.

ii) Na medida em que o capitalismo é um sistema global cuja capacidade de
expansao se regula pela existéncia de sistemas nacionais integrados e parcial-

29 Os gastos normais do Estado s3o a principio financiados mediante uma tributagao correspondente a um coefi-
ciente fiscal sobre o valor liquido da renda nacional, ou seja, um percentual da mais-valia produzida anualmente
(T=iT.m). Deste modo, a renda liquida se destina aos gastos privados dos capitalistas e a gastos estatais. Este
entendimento é demonstrado por Germer (2009) e parece ser a concep¢ao central de Marx (1981¢) quanto ao
mecanismo de financiamento fiscal, tanto considerando o Estado como um agente participante da distribuicao
da riqueza e ndo tendo fonte propria de receita quanto pela condicao de que parcelas significativas dos gastos
estatais possam ser classificadas como socialmente necessarias a reproducdo capitalista.
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mente dependentes entre si%° , pode-se estabelecer uma restricdo dada pelo
poder politico e militar da nacio devedora em relagio aos credores externos.
Contudo esse poder politico e militar sera tal como no aspecto anterior, mina-
do, na medida em que as condicoes reprodutivas (econémicas) que sustentam
essa ordem entrem em crise.

A superproducio de capital é o aspecto acionador das crises capitalistas,
gerando o declinio da taxa média de lucro e a crescente necessidade de
crédito monetario para fazer frente as dividas vincendas e aos empréstimos
em descoberto por parte dos capitalistas. A superproducao necessariamente
acarreta a desvalorizagio de capital-mercadoria e a perda da capacidade de
meio de pagamento do dinheiro de crédito em circulacdo. Diante das dividas
vincendas e do questionamento da validade de parcela das notas de crédito,
exige-se um crescente uso das reservas do Banco Central e, no limite, a maior
intervencao deste organismo.

Trés aspectos da dindmica da divida ptiblica em momentos de crise podem ser
assinalados: i) atua absorvendo capital de empréstimo excessivo, neste caso
especifico tem atuacao anticiclica; ii) uma possivel crescente necessidade por
parte do Estado de recursos forca a uma oferta crescente de titulos ptablicos no
mercado primario, o que configura um fator a mais pela demanda de capitais
de empréstimo. Neste segmento do ciclo de negocios a divida ptblica é um
componente a mais na pressao sobre a taxa de juro; iii) concomitantemente,
a crescente necessidade de capital monetario por parte dos capitalistas em
geral os leva a desfazer-se de uma massa crescente de titulos de capital ficticio
no mercado secundario.

A grande oferta de titulos, considerando o mercado primério e o secundario,
produz um declinio no seu preco de face e conduz principalmente a uma redis-
tribuicdo e concentracao de valores nas maos de um segmento de capitalistas
em detrimento do segmento anterior.

Em tempos de crise no mercado monetario, os titulos ptblicos experimentam
uma dupla depreciacao: primeiro, porque o juro sobe e, segundo, porque se
lancam em massa no mercado, para serem convertidos em dinheiro (notas
do banco central). Num momento de crise, configura-se uma relacao critica
entre a atuacdo da politica fiscal e a da politica monetaria e, mais do que
nunca, o Estado tem que agir como 6rgao de classe, convergindo sua atuagao
conforme os interesses dos setores da burguesia de maior poder financeiro.
Pode-se observar que, em geral, em termos do financiamento do déficit fiscal,
h& um claro agravamento em funcao da impossibilidade de aumento da carga
fiscal, dadas as condicGes de financiamento das empresas, a inadimpléncia e
a massa crescente de titulos de crédito protestados.

30 A logica do capital enquanto forma e contetido de desenvolvimento nunca se ateve aos limites nacionais,
como ja assim entendiam Marx&Engels em seu famoso Manifesto do Partido Comunista. A referéncia de Bren-
ner (2003, p. 14) de que a “evolucdo da economia americana” neste tltimo quartel de século somente “parece

compreensivel no contexto do desenvolvimento da economia mundial” repde corretamente o significado da
obrigatéria interacdo entre o nacional e o global na esséncia do capitalismo.
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Por outro lado, a situacdo do mercado financeiro pressiona a taxa de juro a
elevar-se, atuando a politica monetaria no mercado aberto pela descompressao
do mercado monetario, adquirindo titulos e ofertando notas do banco central a
fim de reduzir a taxa de juro e aliviar os custos de financiamento das empresas.
Contudo isso é no limite impossibilitado pela auséncia de reservas monetarias
que sdo sempre, ou principalmente, reservas fiscais. A solucao é via mercado
externo, ou pela entrada de capital de empréstimo externo, por meio da venda
de titulos da divida ptblica no mercado internacional, aumentando a divida
externa, mas aliviando no curto prazo a crise monetaria, ou pela entrada de
dinheiro via balanca comercial3! .

Esse conjunto de movimentos é bastante explicito na atual crise europeia, isso
em parte em funcao de aspecto antes ponderado: a auséncia de um Tesouro
centralizado, com os poderes de taxagdo e emissao decorrentes. Vale obser-
var que os interesses dos Estados europeus periféricos estao subordinados
a preservacio dos capitais de empréstimo dos bancos alemaes e franceses.
Neste sentido, o adiamento do default Grego, por exemplo, esta condicionada
areciclagem dos titulos pablicos gregos que compunham o portf6lio daquelas
instituicoes, por titulos garantidos dos Estados centrais, especialmente Ale-
manha e Franga, ou socializacdo das perdas mediante compra desses mesmos
titulos, com o menor desagio possivel, pelo Banco Central Europeus? .

A depender da gravidade da crise, a oferta de titulos ptblicos no mercado
secundario se soma a oferta de titulos no mercado primario, pressionando o
preco dos mesmos para baixo e, paralelamente a sua depreciacéo, a crescente
centralizacdo dos mesmos em maos de credores externos. Marx (1981b, p. 538)
observa que, ap0s a crise, “os titulos [pablicos] retornam ao nivel anterior”,
contudo a sua deprecia¢io atuou “poderosamente no sentido de centralizar
ariqueza financeira”.

A divida publica absorve capital de empréstimo como condicao funcional do
sistema, diminuindo o maior fluxo (overacumulation) de capital, o que evita
o declinio da taxa de juros de curto prazo e o possivel aumento da especu-
lacdo com titulos de crédito diversos. A forma como isso é feito, através de
emissao de titulos de curto e longo prazo, acaba conferindo nova flexibilidade
ao sistema de crédito, aumentando a massa de capital ficticio na economia, o
que fundamenta novos problemas, além de alimentar a desproporcao entre
departamentos (nao reprodutivo, parte do DII e reprodutivos, DI e parte do
DII) para financiamento dos gastos estatais.

31 Tem-se que analisar a possibilidade de solugdes inflacionarias, via emissdo de papel-moeda.

32 Feldstein (Valor Econdmico, p. A13, 03 de out. de 2011) tem entendimento semelhante: “os bancos e
outras instituicoes financeiras na Alemanha e na Franca tém grandes exposic¢oes a divida do governo grego
(...). Adiar um default dara as institui¢oes financeiras francesas e alemas tempo suficiente para fortalecer
sua base de capital”. Em outros termos, os interesses de classe convergem o poder estatal a haute finance.
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Consideracoes Finais

Buscou-se neste artigo evidenciar, desde um aporte teérico marxista, as
possiveis relacoes funcionais entre divida publica e a capacidade financeira
do sistema de crédito capitalista globalizado. Aspecto importante levantado
refere-se aos limites que mesmo os Estados capitalistas centrais possuem de
emissao de divida publica, por mais que uma das fungdes principais seja a
absorcao de capital de empréstimo.

Defendeu-se a tese que a divida ptblica cuampre uma funcio especifica de
absorcao de capital de empréstimo, que atua em termos convencionais como
movimento de regulacao da massa de capital de empréstimo do sistema capi-
talista global, inclusive possibilitando reciclagem de capital ficticio, ou seja,
reestruturando a piramide de crédito e transferindo valores dentro do sistema.

Finalmente cabe destacar que a divida ptblica é, juntamente com outros
mecanismos, uma saida somente temporaria para a crise, pondo-se a cada
processo estrutural de crise novos limites que impéem um grau de tensao
cada vez maior, refletido tanto na pressao fiscal, necessaria para fazer frente a
elevacao da carga financeira da divida pablica, quanto pelos limites impostos
ao refinanciamento da divida bruta pelo sistema de crédito internacional.

Podemos assim relembrar em relacao a divida ptblica estadunidense que o
seu limite como grande absorvedor de excedentes de capital de empréstimo
internacional est4 dado pela pressao fiscal futura sobre sua base reproduti-
va, a0 mesmo tempo em que as condi¢oes de dominio imperial pressionam
por novas demandas por capital de empréstimo. Por outro lado, somente é
cabivel supor o refinanciamento da sua divida ptblica externa mantida as
condicoes de crescimento de economias que até aqui foram suas principais
financiadoras, em especial na tltima década as economias asiaticas (China e
Japao) que cumpriram papel central neste processo, alimentando o circuito
internacional de capital de empréstimo e neste limite sustentando o fragil
equilibrio do capitalismo internacional deste inicio de século.
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Foreign Direct Investiment in Equities
and Exchange Rate: 1999-2012
Relations for the Brazilian Economy

Abstract: Capital flows for portfolio investment to Brazil have risen in recent
years. In the 1990s foreign investment was predominantly to fixed income,
and this inflow has influenced exchange rate. In the next decade the fixed
income flow was overcome by investment in equities. The objective of this
paper is verify if exist a relationship between foreign investment in equities
and exchange rates, including the simultaneous influences between these
and Ibovespa with interest rate differential, in the period beginning with
the release of floating exchange rate in 1999 until 2012. The results for auto
regressive vector and Granger causality test indicate a causal relationship
between equities and exchange rate in periods of devaluation of Ibovespa,
but these coefficients remain lower than that of interest rate differential.

Keywords: Foreign portfolio investment; exchange rate variation; Ibovespa;
Brazil; Vector autoregressive.

JEL: C32, E44, Go1.

1. Introducao

O investimento externo para renda fixa pode ser estimulado a ingressar ou
a evadir-se, dentre outros instrumentos, através da determinacao da taxa de
juros, da formacao de expectativas de cambio estavel e com a flexibilizacdo de
leis e regulamentacoes, garantindo a autoridade monetaria certa influéncia
sobre seu fluxo. No entanto, de acordo com ntimeros publicados pelo Banco
Central do Brasil, o ingresso de investimento estrangeiro para renda variavel
(IERV) tem se tornado cada vez mais significativo na Conta Capital e Finan-
ceira, passando a superar IERF na primeira década de 2000.

Uma vez que o investidor externo passa a se concentrar na renda variavel, os
fatores internos ponderados por estes investidores para decidir pelo ingresso
ou saida se tornam outros, e a autoridade monetaria passa a influencia-los de
forma diferente. Tendo em vista este novo cenario macroecondmico, a questao
que se impoe € se teria o IERV efeitos sobre o cambio mais significativos do
que as demais transacoes com moeda estrangeira, em especial sobre o IERF,
que era a predominante na década de 1990.

Além da 6tica macroecondmica, recentemente foram publicados estudos
visando identificar o comportamento do mercado financeiro, por autores
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como Meurer (2005) e Franzen et.al. (2009). Eles observaram que o cimbio
¢ um fator considerado pelos investidores externos para tomada de decisao,
sendo parte da explicacdo do fluxo.

No contexto atual, uma das preocupacoes para promover o crescimento econo-
mico tem sido a desvalorizacao do Real frente a outras moedas, por dar mais
competitividade ao setor exportador. Se for verificado que a oscilagdo cambial
é principalmente afetada pelo IERV, os fatores que determinam este fluxo
poderiam ser estudados como ferramentas de politica econdmica, deixando
de ser um campo de interesse apenas da parte especulativa do mercado finan-
ceiro. Um exemplo mais extremo é o caso da Malasia, que fechou sua Conta
Capital ap0s a crise asiatica de 1997 e, segundo Kaplan e Rodrik (2001), teve
uma recuperagao econdmica mais rapida que os demais paises afetados pela
crise na Asia, com menor declinio no nivel de empregos e salarios.

O presente estudo objetiva verificar se o investimento estrangeiro para renda
variavel exerce efeitos sobre o cambio estatisticamente significativos, inclusive
comparando com o peso que o diferencial de taxa de juros exerce pelo investi-
mento em renda fixa. Pretende-se ainda analisar se o fluxo de IERV apresenta
relacdo de causalidade estatisticamente significativa sobre a variagdo do indice
da Bolsa de Valores Brasileira — Ibovespa, e se estas relacoes de causa e efeito
podem ser identificadas entre varia¢des no fluxo de IERV, no cambio e no
Ibovespa. O estudo proposto seria uma continuidade dos realizados para a
década de 1990, e também uma 6tica diferente de causa e efeito com relagao
aos trabalhos mais recentes, p6s ano 2000.

O artigo, além desta introducao, é composto por outras quatro se¢oes. Uma
secdo de revisdo da literatura, que focaliza o fluxo de capitais na década de
1990 e sua importancia no desenvolvimento das economias emergentes, bem
como no aumento de sua vulnerabilidade e na experiéncia brasileira com
investimento externo. Outra secao compreende a descricao da metodologia
empregada, o vetor auto-regressivo — VAR, sendo que a quarta secdo, sub-
sequente, explicita os alcancados. Uma tltima sec@o constréi consideragoes
finais.

2.Revisao de Literatura

A tltima década do século XX pode ser considerada um momento de extrema
expansao do passivo externo das economias emergentes. Segundo Athukorala
e Rajapatirana (2003), o boom do fluxo de capital da primeira metade da
década de 1990 foi uma combinacio de fatores de demanda e de oferta. Pelo
lado da demanda por crédito, houve uma sensivel melhora das oportunida-
des e condicGes de atracao dos paises em desenvolvimento, e pelo lado da
oferta estao aqueles relacionados a reducdo da taxa de juros nas economias
desenvolvidas.
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Do total anual direcionado as economias emergentes entre 1990 e 1997,
praticamente trés quartos foram para os paises da Asia e da América Latina.
A partir de 1993 o montante da Asia passou a superar o da América Latina
com grande margem, se distanciando ainda mais com a crise do México em
1994 (Athukorala e Rajapatirana, 2003). Este quadro se reverteu apenas em
1997, quando a Asia sofreu uma abrupta fuga de capitais.

A diferenca entre os influxos para as economias asiaticas e para as latino-ame-
ricanas, de acordo com Ito (2000), é que as primeiras receberam principal-
mente investimento estrangeiro direto (IED), enquanto as latino-americanas
tiveram forte entrada de investimento de portf6lio. Além do ingresso de IED
nas economias asiaticas, a taxa de poupanca doméstica é bastante elevada,
e a de investimento privado e governamental é ainda maior, o que permitiu
a essas economias ingressarem em um circulo virtuoso de crescimento no
inicio da década de 1990.

Ainda que grande parte deste fenomeno seja justificada pelas reformas
econOmicas e politicas promovidas internamente nestes paises, Calvo et. al.
(1993) afirma que este nao é o tinico motivo, mas que também concorreria
para tal outros fatores, externos as economias, relacionados a mudancas nas
taxas de juros internacionais, niveis de liquidez e regulacdo que reduziram
custos de transacao.

Reforcando tal percepcao, Agénor (1998) defende que o aumento do influxo
de capitais para os paises da América Latina e do Leste Asiatico na primeira
metade da década de 1990 deve-se principalmente as baixas taxas de juros
praticadas pelos Estados Unidos.

Para as economias latino-americanas, o ingresso de capital estrangeiro as afeta
pelo menos, de quatro formas (Calvo et al., 1993). De acordo com o autor,
primeiro sob a forma de um aumento de liquidez eleva o nivel de consumo e
gera pressoes inflacionarias. Segundo, est4 associada a apreciacao cambial na
maioria dos paises. Seus bancos centrais, na tentativa de atenuar a valorizagao
da moeda doméstica no curto prazo, com frequéncia comecam a comprar
parte do influxo de divisas e injetar moeda na economia. Para esterilizar a
emissao de moeda, emitem-se mais titulos ptblicos que exigem taxas de juros
superiores, elevando o diferencial de taxa doméstica-externa e agravando a
situacdo fiscal com mais encargos pela divida puablica. E, em quarto lugar, o
influxo de capitais emite sinais aos participantes do mercado financeiro mun-
dial, atraindo mais capital especulativo que por vezes culminam em bolhas.

Ainda que o influxo de capitais proporcione aumento da taxa de crescimen-
to do PIB, existe um momento em que suas consequéncias podem tornar
sua entrada indesejavel. Nesse particular, Calvo et.al. (1993) enumera trés
aspectos que devem ser observados. Primeiro, a entrada de capitais esta tipi-
camente associada a apreciagdo da taxa de cdmbio real e a0 aumento de sua
volatilidade, o que inevitavelmente afeta as exportacoes. Como as economias
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latino-americanas geralmente tém seu desenvolvimento tecnologico puxado
pelo setor exportador, o crescimento econdmico pode ficar comprometido se
o governo nao adotar uma politica intervencionista. Segundo, o influxo de
capitais pode nao ser bem intermediado e acabar resultando em ma alocagao
de recursos. Terceiro, o capital especulativo pode retornar em curtissimo
prazo, possivelmente provocando uma crise financeira doméstica. Edwards
(1998) compartilha dessa visao.

Neste mesmo sentido, Cardoso e Goldfajn (1998) também avaliaram a impor-
tancia de se utilizar diferentes esquemas de controles de capitais ao estudar
o periodo de 1983 a 1995, caracterizado por dificuldades macroecondmicas e
crises de balanco de pagamentos. Os autores constataram que o IED néao foi
afetado, mas os demais fluxos para renda variavel e renda fixa foram sensiveis
as condigOes nacionais e internacionais, caracterizando maior influéncia da
politica econdmica sobre os fluxos especulativos do que sobre os de investi-
mento direto.

Conforme analise de Ito (2000) sobre os diferentes efeitos do influxo de capital
sobre as economias asiaticas e latino-americanas, existem fortes razoes para
a hipotese de que o grau de apreciacgao real da taxa de cambio associada a um
dado nivel de IED tende a ser menor em magnitude do que em comparagao
com outros fluxos, em particular dos fluxos de portfélio e dos empréstimos
bancéarios. Da mesma forma, Athucorala e Rajapatirana (2003) afirmam que
o IED ndo é tdo volatil quanto os investimentos de curto prazo, e que por esta
razao seus efeitos sobre o cAmbio sdo muito pequenos quando comparados
aos outros tipos de investimentos estrangeiros. Por esta razao as pressoes
sobre o cAmbio sentidas nas economias latino-americanas foram muito mais
rigorosas do que nas asiaticas.

Ainda de acordo com dados do Banco Central do Brasil - Bacen, o influxo de
investimento estrangeiro em carteira superou o IED nos anos de 2007, 2009
e 2010, sendo direcionado majoritariamente para renda variavel, conforme
Graficos 1 e 2.

O saldo de investimento em carteira superior ao IED no ano de 2007 acom-
panha o citado aumento de liquidez internacional, e a recuperacdo rapida
em 2009 e 2010 esté relacionada ao relativamente amortecido efeito da crise
financeira internacional sobre o pais. Motivado pela defasagem de preco dos
papéis ap0s a deterioracao da bolsa brasileira em 2008, 0 aumento do ingresso
para a renda variavel em 2009 foi o que mais se distanciou do ingresso para
renda fixa na década.
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GRAFI~CO 1- INVESTIMENTO ESTRANGEIRO EM CARTEIRA NO BRASIL (US$
MILHOES CORRENTES)
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Fonte: Elaborado com base em dados do Banco Central do Brasil.

GRAFICO 2 - INVESTIMENTO ESTRANGEIRO NO BRASIL (US$ MILHOES
CORRENTES)
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Fonte: Elaborado com base em dados do Banco Central do Brasil.

Uma sugestao para se aliviar a pressdo em momentos de crise e evitar que a
erosao das expectativas contamine o setor real da economia é dada por Car-
neiro (2003) no sentido de se dividir o mercado cambial. Desse modo seria
possivel, nos momentos de crise, criar mecanismos de controle de capital ex-
clusivamente sobre o investimento em portf6lio. De acordo com Soihet (2002),
a relativa flexibilizacao da conta capital e financeira ap6s a implementacao
do Plano Real e o diferencial de juros contribuiram significativamente para o
aumento dos capitais na forma de portfolio direcionados ao Brasil.
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Callado e Amaral (2005) buscaram identificar fatores de atragao e repulsao
sobre o fluxo de capitais ao Brasil proveniente de investidores institucionais
estrangeiros no periodo de 2003 a 2005. Verificaram que ha predominancia de
fluxo para investimento em acdes, e que a variavel explicativa mais significativa
do modelo é o spread médio pago pelos titulos brasileiros acima do T bond
americano, relativo a classificagao de risco pais apurada pela agéncia Moody’s.

Meurer (2005) confirmou estatisticamente a existéncia de uma relagdo com-
plexa entre o comportamento dos investidores estrangeiros no mercado de
acoes brasileiro e o desempenho do Ibovespa, com a possibilidade de uma
relacdo indireta através da liquidez gerada no mercado doméstico pelos in-
vestidores estrangeiros.

Através de estudos econométricos, Franzen et.al. (2009) apuraram que no
periodo 1995-2005 “uma apreciacio real da moeda brasileira em 1% leva a
uma saida de recursos correspondente a 6,6% da participacdo estrangeira na
capitalizacao do Ibovespa”. Isso sugere que os investimentos estrangeiros em
bolsa sdo influenciados por variacoes da taxa de cAmbio contemporanea, que
limitam sua exposi¢do ao risco cambial assumindo uma operacao de hedge
cambial incompleto em suas operacoes na Bovespa.

3.Metodologia

Um modelo auto-regressivo de ordem p pode ser composto por
um vetor de n varidveis endogenas xt, conectadas por uma matriz
A, conforme representado abaixo (Enders, 2010 e Bueno, 2008).

X =Ao+Ax- +Ax_,+ ..+ Apr—p + GZ + e (D

Onde xt é um vetor (n x 1) contendo cada uma das n varaveis inseridas no
VAR, Ao é um vetor (n x 1) de termos de intercepto, Ai sdo matrizes (n x n)
de parametros ou coeficientes e et é um vetor (n x 1) de perturbacoes alea-
torias nao correlacionadas e média zero. Ainda € possivel acrescentar uma
variavel exdgena, sendo G uma matriz de coeficientes (n x g) e Zt um vetor (g
x 1) de variaveis exogenas, que pode incluir variaveis deterministicas. Sendo
assim, os modelos VAR expressam as relacoes lineares entre as variaveis
endogenas, tanto contemporaneamente quanto por seus valores defasa-
dos, e podem também conter variaveis ex6genas apenas como explicativas.

Dentre os estudos empiricos recentes que fizeram uso de procedimentos
econométricos para avaliar os determinantes do fluxo de capitais, podemos
destacar o trabalho realizado por Calvo, Leiderman e Reinhart (1993) anali-
sando o peso dos fatores externos nos determinantes do influxo de capitais
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paraa América Latina, através de um Vetor-Autoregressivo - VAR Estrutural.
Edward (1998) utilizou VAR para testar a influéncia do influxo de capitais
sobre a taxa de cambio. Cardoso e Vieira (2004) estudaram as mudancas na
interacio entre cAmbio, inflacdo e juros no Brasil de 1994 a 2003 utilizando
VAR. Pinheiro e Amin (2004) investigaram as interacoes entre fluxos de capi-
tais, risco-pais, divida ptblica, taxa de juros e reservas no Brasil com modelo
VAR. Pinto e Vieira (2008) analisaram o comportamento da taxa de caimbio
e da inflacdo em paises selecionados da América Latina, também com VAR.

Com base nos autores citados acima, a justificativa do uso da meto-
dologia VAR se da pelo fato de que os seus instrumentais estatisticos
favorecem a anéalise proposta, uma vez que consideram a interacao
dinamica das variaveis, sem que se assuma anteriormente quais das
varaveis sao explicadas e quais sao explicativas. O modelo VAR ¢ ade-
quado devido a sua flexibilidade, uma vez que nao impde restrigdes re-

N

lativas quanto a endogeneidade de uma ou mais variaveis nos modelos.

Apos testes com diversas variaveis relacionadas, optou-se por uti-
lizar apenas as mais significativas para manter o modelo parcimo-
nioso, com ndo mais que quatro vetores, seguindo o modelo de VAR
Estrutural de Sims em que todas as variaveis sdo tratadas sime-
tricamente, evitando restricbes de identificacdo (Enderes, 2010).

O modelo fundamenta-se nas seguintes variaveis: taxa de cAmbio nominal em
Real por Ddélar, cotacdo ptax de fechamento, divulgada pelo Banco Central
do Brasil - Bacen; Investimento Estrangeiro em Renda Variavel discriminado
entre fluxo de ingressos e de saidas, conforme divulgados pelo Bacen no Ba-
lancgo de Pagamentos; Ibovespa nominal e em ddlares divulgada pela BM&F-
-Bovespa. Também foi considerado o Risco Pais apurado pelo JP Morgan, o
EMBI+ Index Brasil, como variavel exbgena. A base de dados tem periodicida-
de mensal, compreendendo o periodo de 1995 a 2012, em logaritmo natural.

Baseando-se na trajetoria das variaveis e nas periodizacbes emprega-
das por Silva Jr. (2010) e Aratjo et.al. (2010), optou-se por dividir o
periodo em trés fases, sendo a primeira de 1999 a 2002; a segunda de
2003 a 2007; e a terceira de 2008 a meados de 2012. Cada uma com
suas especificidades de tendéncia e volatilidade bastante distintas.

Ao empregar um modelo tnico compreendendo todo o periodo, os esti-
madores ndo se mostraram adequados devido as quebras de tendéncias
que a economia brasileira passou recentemente. Baseando-se nas perio-
dizagbes empregadas por Silva Jr. (2010) e Aratjo et.al. (2010), optou-se
por dividir o periodo em trés fases, sendo a primeira de 1999 a 2002; a
segunda de 2003 a 2007; e a terceira de 2008 a meados de 2012. Cada uma
com suas especificidades de tendéncia e volatilidade bastante distintas.

Verificou-se a estacionariedade das varidveis com os testes de raiz unita-
ria Phillips-Perron (PP) e Kwiatkowski—Phillips—Schmidt—Shin (KPSS),
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disponiveis no software de econometria utilizado' considerando-se as
alternativas de existir ou nao intercepto e inclinacdo. O teste PP faz uma
correcdo nao paramétrica para testar a existéncia de raiz unitaria utili-
zando estimadores consistentes de variancia, mesmo que haja variaveis
defasadas dependentes e correlacio serial nos erros (Phillips e Perron,
1988). O teste KPSS verifica a hipdtese nula de que uma série seja estacio-
naria em torno de uma tendéncia deterministica (Kwiatkowski et.al., 1992).

Conforme Enders (2010) se faz necessario verificar se as variaveis nao esta-
cionarias individualmente se tornam estacionarias em conjunto. Segundo
Maddala e Kim (2004), o Teste de cointegracdo de Johansen é o método
mais utilizado para analises de cointegracao, composto por dois testes es-
tatisticos. O primeiro, chamado Teste Trace, verifica a hipbtese de existir
pelo menos r vetores cointegrados. O segundo teste, chamado Maximum
Eigenvalue, verifica a hipotese de que existam r+1 vetores cointegrados.

Para a escolha do modelo quanto ao nimero de defasagens, Maddala e Kim
(2004) afirmam que existem dois critérios geralmente utilizados, que refletem
a proximidade do ajuste e o nimero de parametros estimados. Sao eles os
Critérios de Akaike (Akaike Information Criterion — AIC) e Schwarz (Schwarz
Bayesian Information Criterion — SC).

4.Resultados

4.1 Periodo 1999-2002

Os resultados obtidos para a fase de 1999 a 2002 encontram-se nas Tabelas
1.1 a 1.3. Os coeficientes extraidos do modelo VAR com as variaveis em log
representam a variacao percentual que ela ir4 sofrer devido a variacao de 1% na
variavel explicativa, sendo consideradas elasticas no caso de coeficiente maior
que 1 e inelasticas se o coeficiente ficar entre 0 e 1. Na relagio fluxo-cdmbio os
coeficientes estatisticamente significativos apontam o cdmbio como variavel
que explica ingressos e saidas, mas o contrario nao ocorre. Esta relacdo so é
significativa a 5% sobre o fluxo de ingressos, que apresenta relacao inversa
e inelastica, ou seja, uma valorizacio de 1% do délar frente ao real provoca
reducao no fluxo de ingressos de IERV proxima de 0,8%.

Nao se verifica coeficientes significativos para a relacao fluxo e bolsa em déla-
res, apenas as proprias variaveis com uma defasagem explicando o movimento
seguinte a 5% e 1% de significancia, em relacdo direta e inelastica. J4 na tabela
1.3 ha evidéncias de bolsa explicando cambio a 5% de significancia, em relacdo
inversa e inelastica. Em outras palavras, uma valorizacio de 1% do Ibovespa
provoca uma queda de 0,16% na taxa real por dblar. Nesta analise incluiu-se

1 EViews 5.0 — Econometric Views, 1994-2004, Quantitative Micro Software, LLC. United States of America,
Irvine, CA.
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também o risco pais porque, de acordo com Callado e Amaral (2005), a variavel
é fundamental para explicar o comportamento dos investidores institucionais
estrangeiros, uma vez que identificaram uma forte relacdo de causalidade
desta sobre as decisdes de investimento e expectativas dos agentes.

A maior parte destas relacoes é confirmada pelo teste de Causalidade de Gran-
ger, exposto na tabela 1.4. Novamente a taxa de cambio é causa de ingressos
e saidas a 5% no sentido de Granger. Ja na relacdo fluxo-bolsa verifica-se
uma relacdo de causalidade da bolsa sobre as saidas que néo é significativa
no VAR. No terceiro conjunto, confirma-se que bolsa causa cambio a 1%, e
simultaneamente tem-se o oposto, bolsa explicada pelo caimbio a 10%. Por fim,
Risco-Pais causa taxa de cambio a 10% de significancia no sentido de Granger.

TABELA 1.1 - SISTEMA VAR: SAiDAS, INGRESSOS E CAMBIO R$/US$ (1999 -
2002)

Saidas Ingressos Cambio
Saidas (-1) 0,4504%%* -0,0868 0,0251

0,1457 0,1943 0,0347
Ingressos (-1) 0,0509 0,3352* -0,0145

0,1371 0,1828 0,0326
Cambio (-1) -0,5297* -0,8068** 1,0047%%*

0,2773 0,3698 0,0661
C 3,8722%** 6,0051%*%* -0,0629

1,2211 1,6283 0,2908
R2 Ajustado 0,4597 0,3149 0,9052
Schwarz Criterion 0,6547 1,2302 -2,2151
N 47

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.
Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***
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TABELA 1.2 - SISTEMA VAR: BOLSA EM DOLAR, INGRESSO E SAIDAS (1999

-2002)
Bolsa US$ Ingresso Saidas
Bolsa US$ (-1) 0,9104*** 0,2970 0,2087
0,0820 0,2120 0,1575
Ingresso (-1) 0,0382 0,3977%% 0,0858
0,0733 0,1895 0,1408
Saidas (-1) -0,0234 -0,0080 0,5014%%*
0,0756 0,1954 0,1452
C 0,6635 1,7934 1,0372
0,5911 1,5277 1,1349
R2 Ajustado 0,8209 0,2723 0,4368
Schwarz Criterion -0,6085 1,2906 0,6961
N 47

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.

Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***

TABELA 1.3 - SISTEMA VAR: BOLSA E CAMBIO R$/US$ COM RISCO PAIS EXO-

GENO EM 12 DIFERENCA (2003-2007)

Bolsa Cambio

Bolsa (-1) 0,0096 -0,1582%*

0,1333 0,0773

Cambio (-1) -0,0059 -0,1888*

0,1957 0,1135

C 0,0056 0,0147%%*

0,0097 0,00563

Embi+ -0,4650%** 0,3206%**

0,0576 0,0334

R2 Ajustado 0,6147 0,7312

Schwarz Criterion -2,4721 -3,5623
N 46,0000

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.

Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***
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TABELA 1.4 - TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER: SAiDAS, INGRESSOS E
CAMBIO R$/US$ (1999 - 2002)

Hipotese nula de nao causalidade Obs F-Statistic Probability
Ingressos Saidas 47 2,106 0,154
Saidas Ingressos 0,003 0,958
Cambio Saidas 47 5,858 0,0197%%
Saidas Cambio 0,350 0,557
Cambio Ingressos 47 4,647 0,0366%*
Ingressos Cambio 0,021 0,885
Ingressos Bolsa US$ 47 0,181 0,673
Bolsa US$ Ingressos 2,009 0,163
Saidas Bolsa US$ 47 0,002 0,966
Bolsa US$ Saidas 3,578 0,0651%*
Saidas Ingressos 47 0,003 0,958
Ingressos Saidas 2,106 0,154
Cambio Bolsa 46 3,4828 0,0688*
Bolsa Cambio 8,8331 0,0048%**
Embi+ Bolsa 46 2,0241 0,1620
Bolsa Embi+ 2,8150 0,1006
Embi+ Cambio 46 3,7427 0,0596%
Cambio Embi+ 2,5316 0,1189

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.

Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***

Analisando comparativamente as fun¢des de impulso resposta deste sistema
VAR, a Figura 2 traz os resultados para o primeiro periodo. Saidas e entradas
de IERV respondem negativamente a uma variacdo na taxa de cambio, e
apo6s o choque a taxa nao converge de volta para o eixo. Na Figura 3 a func¢ao
impulso resposta apresenta resultado significativo para um choque na vari-
avel bolsa sobre as de fluxo ingresso e saida de ordem direta, e apos alguns
periodos estas tendem a voltar para o eixo. A Figura 4 apresenta a variavel
cambio respondendo negativamente a um choque na bolsa, assim como no
VAR e no teste de causalidade de Granger.
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FIGURA 2 — FUI}ICC)ES IMPULSO-RESPOSTA DO SISTEMA VAR 1.1: SAIDAS,
INGRESSOS E CAMBIO R$/US$ (1999 - 2002).
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Fonte: Elaboragao propria com base no modelo.

FIGURA 3 - IMPQLSO RESPOSTA DO SISTEMA VAR 1.2: BOLSA EM DOLAR,
INGRESSOS E SAIDAS (1999 - 2002)
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Fonte: Elaboracao propria com base no modelo.
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FIGURA 4 - IMPULSO RESPOSTA DO SISTEMA VAR 1.3: BOLSA E CAMBIO R$/
US$ COM RISCO PAIS EXOGENO EM 12 DIFERENCA (1999-2002)
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Fonte: Elaboracao prépria com base no modelo.

4.2 Periodo 2003 — 2007

No periodo seguinte, as Tabelas 2.1 a 2.3 expéem os coeficientes obtidos
no VAR e a Tabela 2.4 o teste de Causalidade de Granger. De 2003 a 2007
temos novamente cidmbio causando fluxo a 1% de significancia, porém agora
com coeficientes elésticos, e o fluxo de saidas causando a taxa de cambio a
1%, relacao confirmada no teste de causalidade. Este coeficiente em relacio
inversa com o cambio significa que a saida de IERV esta provocando queda
na taxa real por ddlar, o que nao pode ser analisado isoladamente uma vez
que o periodo teve apenas apreciacio do real.

No segundo conjunto os coeficientes mostraram-se significativos para bolsa
em dolares causando fluxo, tanto pelo VAR quanto por Granger, em nivel de
1% de significancia. Assim como na relagao cdmbio-fluxo, os coeficientes para
uma variacao de 1% da bolsa sobre ingresso e saida sao igualmente elésticos,
impactando em 1,3% e 1,15% respectivamente. O teste para bolsa nominal
e cambio mostra ambos sendo apenas explicados pelo risco pais no modelo
VAR, mas o de Causalidade de Granger nao apresenta dados significativos
para nenhuma relacao.
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TABELA 2.1 - SISTEMA VAR: SATDAS, INGRESSO E CAMBIO R$/US$ (2003 -

2007)
Saidas Ingresso Cambio
Saidas (-1) 0,1118 -0,0226 -0,0658%**
0,1905 0,2159 0,0212
Ingresso (-1) 0,2260 0,1980 0,0324
0,1807 0,2049 0,0201
Cambio (-1) -2,0234%%* -3,6713%** 0,8295%**
0,5761 0,6530 0,0641
C 7,7833%** 9,9184*** 0,3957**
1,4663 1,6621 0,1631
R2 Ajustado 0,8662 0,8357 0,9627
Schwarz Criterion 0,7228 0,9734 -3,6696
N 59,0000

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.
Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***

TABELA 2.2 - SISTEMA VAR: BOLSA EM DOLAR, INGRESSO E SAIDAS (2003

-2007)
Bolsa US$ Ingresso Saidas
Bolsa US$ (-1) 0,9207%** 1,3096%** 1,1520%%*
0,0490 0,2008 0,1666
Ingresso (-1) -0,0288 0,1748 0,1823
0,0471 0,1929 0,1601
Saidas (-1) 0,0790 -0,2146 -0,0946
0,0520 0,2130 0,1767
C 0,3976* -3,9515"** -3,6663%**
0,2078 0,8510 0,7061
R2 Ajustado 0,9836 0,8541 0,8949
Schwarz Crite- -1,0654 0,8546 0,4812
rion
N 59,0000

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.

Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***
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TABELA 2.3 - SISTEMA VAR: BOLSA E CAMBIO R$/US$ COM RISCO PAIS EXO-
GENO EM 12 DIFERENCA (2003-2007)

Bolsa Cambio

Bolsa (-1) 0,0822 -0,0206

0,1038 0,0780

Cambio (-1) 0,1585 -0,1732

0,1651 0,1241

C 0,0204*** -0,0084*

0,0065 0,0049

Embi+ -0,3628%%* 0,1758%#%

0,0516 0,0388

R2 Ajustado 0,4678 0,2741

Schwarz Criterion -3,2540 -3,8245
N 58,0000

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.
Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***

Pela funcdo impulso-resposta na Figura 5 (em anexo), confirma-se que um
choque sobre a taxa de cAmbio causa uma variagao no fluxo de ordem in-
versa e elastica, ou seja, a valorizacao do real em 1% causa um aumento de
ingresso e saida maiores que 1%. Simultaneamente, um choque nas saidas
de IERV provoca variagao negativa e elastica sobre o cambio. A Figura 6 ex-
poe o efeito que um choque sobre a bolsa exerce no fluxo, de relacao direta
atingindo um pico no segundo periodo mais que proporcional. E na Figura

7 os efeitos nao sdo significativos.
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TABELA 2.4 - TESTE DE CAUSALIDADE DE GRANGER: SAIDAS, INGRESSOS E

CAMBIO R$/US$ (2003 - 2007)

Hipotese nula de ndo causalidade Obs F-Statistic Probability
Ingressos Saidas 59 4,5342 0,0376%*
Saidas Ingressos 2,0157 0,0932*
Cambio Saidas 59 30,4182 0,000%%*
Saidas Cambio 8,4598 0,005%%%
Cambio Ingressos 59 36,7550 0,000%*%
Ingressos Cambio 1,4186 0,2387
Ingressos Bolsa US$ 59 0,462 0,500
Bolsa US$ Ingressos 46,591 0,000%%*
Saidas Bolsa US$ 59 2,436 0,124
Bolsa US$ Saidas 54,562 0,000%**
Saidas Ingressos 59 2,016 0,093*
Ingressos Saidas 4,534 0,038%*
Cambio Bolsa 58 1,7715 0,1887
Bolsa Cambio 0,1921 0,6629
Embi+ Bolsa 58 0,0445 0,8337
Bolsa Embi+ 0,2947 0,5894
Embi+ Cambio 58 1,6031 0,2108
Cambio Embi+ 1,9216 0,1713

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.

Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***
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FIGURA 5 - IMPULSO RESPOSTA DO SISTEMA VAR 2.1: SAIDAS, INGRESSOS
E CAMBIO R$/US$ (2003 - 2007).
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Fonte: Elaboracao propria com base no modelo.

FIGURA 6 - IMPQLSO RESPOSTA DO SISTEMA VAR 2.2: BOLSA EM D()LAR,
INGRESSOS E SAIDAS (2003 - 2007)
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Fonte: Elaboracao propria com base no modelo.
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FIGURA 7 - IMPULSO RESPOSTA DO SISTEMA VAR 2.3: BOLSA E CAMBIO R$/
US$ COM RISCO PAIS EXOGENO EM 12 DIFERENCA (2003-2007).
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Fonte: Elaboragao propria com base no modelo.

4.3 Periodo 2008-2012

O periodo 2008-2012 é exposto nas Tabelas 3.1 a 3.3, diferenciando-se dos
anteriores pela inclusio do Risco Pais em todos os conjuntos VAR. No primeiro
conjunto a variavel taxa de cambio explica o fluxo de saidas, porém signifi-
cante apenas a 10%. O risco-pais influencia os ingressos e a taxa de cAimbio
a 5% e 1% de significancia, respectivamente. O coeficiente para ingressos é
inelastico e negativo, e o da taxa de cambio é inelastico e positivo. Pelo teste
de Causalidade de Granger, verifica-se que tanto a taxa de cAmbio quanto o
risco-pais explicam o fluxo de IERV.

No segundo conjunto verifica-se o fluxo de ingressos influenciando bolsa
em dolares a 5% de significancia, em relacdo direta e inelastica. No teste de
Causalidade de Granger esta relacao nao tem significancia estatistica, mas o
fluxo de saidas surge como causa da bolsa em doélares a 5% de significancia.
No terceiro sistema VAR nao se verifica coeficientes significativos, apenas
no teste de Causalidade onde bolsa explica taxa de cAmbio a 5% no sentido
de Granger.
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TABELA 3.1 - SISTEMA VAR: SAIDAS, INGRESSO E CAMBIO R$/US$ COM RISCO
PAIS EXOGENO (2008 - 2012) EM 12 DIFERENCA

Saidas Ingresso Cambio

Saidas (-1) -0,5468%** -0,0484 -0,0101

0,1807 0,1958 0,0229
Ingresso (-1) 0,0168 -0,4074** -0,0074

0,1805 0,1955 0,0228
Cambio (-1) -1,7989* -1,5035 0,0133

0,9446 -1,0232 0,1195
C -0,0092 -0,0093 0,0041

0,0440 0,0477 0,0056
Embi+ -0,1424 -0,7039%** 0,2684***

0,3288 0,3562 0,0416
R2 Ajustado 0,2423 0,2122 0,4499
Schwarz Criterion 0,7862 0,9462 -3,3484
N 50,0000

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.
Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***

TABELA 3.2 - SISTEMA VAR: BOLSA EM DOLAR, INGRESSO E SAIDAS COM
RISCO PAIS EXOGENO (2008 - 2012)

Bolsa US$ Ingresso Saidas

Bolsa US$ (-1) 0,3774%%* -0,2714 -0,0419

0,0958 0,3975 0,3823
Ingresso (-1) 0,1156** 0,5439%* 0,2350

0,05609 0,2327 0,2238
Saidas (-1) -0,0698 0,2233 0,5676***

0,0534 0,2216 0,2131
C 9,1610%** 7,5500 2,5342

-1,3482 -5,5942 -5,3804
Embi+ -0,5725%%* -0,4642 -0,0634

0,0971 0,4030 0,3876
R2 Ajustado 0,9126 0,4567 0,5511
Schwarz Criterion -1,8144 1,0315 0,9535
N 51,0000

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.
Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***
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TABELA 3.3 - SISTEMA VAR: BOLSA E CAMBIO R$/US$ COM RISCO PAIS EXO-
GENO EM 12 DIFERENCA (2008-2012)

Bolsa Cambio
Bolsa (-1) 0,0195 -0,1229
0,1351 0,1047
Cambio (-1) -0,0435 -0,0578
0,1853 0,1435
C -0,0034 0,0043
0,0071 0,0055
Embi+ -0,4028%** 0,2451%%%
0,0533 0,0412
R2 Ajustado 0,5582 0,4669
Schwarz Criterion -2,0249 -3,4361
N 50,0000

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.
Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***
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TéBELA 3.4 - TESTE DE CAUsALIDADE DE GRANGER: SAiDAS, INGRESSOS,
CAMBIO R$/US$ E RISCO PAIS (2008 - 2012) EM 12 DIFERENCA

Hipétese nula de nao causalidade Obs F-Statistic =~ Probability

Ingressos Saidas 50 0,6661 0,4186
Saidas Ingressos 0,3837 0,5386
Cambio Saidas 50 5,0314 0,0296**
Saidas Cambio 0,2614 0,6116
Embi+ Saidas 50 5,1131 0,0284%*
Saidas Embi+ 2,4755 0,1223
Cambio Ingressos 50 3,6395 0,0625%
Ingressos Cambio 0,1453 0,7048
Embi+ Ingressos 50 4,6513 0,0362%*
Ingressos Embi+ 1,5610 0,2177
Embi+ Cambio 50 0,2773 0,6009
Cambio Embi+ 0,3834 0,5388
Ingressos Bolsa US$ 51 1,7753 0,1890
Bolsa US$ Ingressos 0,1285 0,7215
Saidas Bolsa US$ 51 4,9208 0,0313%*
Bolsa US$ Saidas 0,3892 0,5357
Embi+ Bolsa US$ 51 0,2481 0,6207
Bolsa US$ Embi+ 2,2276 0,1421
Saidas Ingressos 51 0,2589 0,6132
Ingressos Saidas 1,5273 0,2225
Embi+ Ingressos 51 0,0564 0,8133
Ingressos Embi+ 2,6126 0,1126
Embi+ Saidas 51 0,0400 0,8424
Saidas Embi+ 5,9760 0,01822**
Cambio Bolsa 50 0,1049 0,7475
Bolsa Cambio 4,9450 0,0310%*
Embi+ Bolsa 50 0,4855 0,4894
Bolsa Embi+ 5,6508 0,0216**
Embi+ Cambio 50 0,2773 0,6009
Cambio Embi+ 0,3834 0,5388

Fonte: Célculos da autora baseados em dados do Banco Central do Brasil e
IPEADATA.
Obs.: Dados estatisticamente significativos a 10%*, 5%** e 1%***

Partindo para as fungdes impulso-resposta, este tltimo periodo esté repre-
sentado na Figura 8 onde verifica-se uma resposta da taxa de cAmbio para
um choque no fluxo de saida de IERV, que nio foi significativa nos testes
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anteriores. A Figura 9 traz o fluxo de entrada respondendo a um choque na
bolsa, significativo apenas no primeiro periodo e depois retornando para o
eixo. E na Figura 10 se conclui as analises de impulso resposta com a relagao
cambio-bolsa, que apresenta uma resposta mais que proporcional da taxa de
cambio apds um choque no Ibovespa.

FIGURA 8 - IMPULSO RESPOSTA DO SISTEMA VAR 3.1: SAIDAS, INGRESSOS
E CAMBIO R$/US$ COM RISCO PAIS EXOGENO EM 12 DIFERENCA (2008-

2012).
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Fonte: Elaboracao propria com base no modelo.
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FIGURA 9 - IMPULSO RESPOSTA DO SISTEMA VAR 3.2: BOLSA EM DOLAR,
INGRESSOS E SAIDAS COM RISCO PAIS EXOGENO (2008 - 2012)
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Fonte: Elaboracao propria com base no modelo.

FIGURA 10 - IMPULSO RESPOSTA DO SISTEMA VAR 3.3: BOLSA E CAMBIO R$/
US$ COM RISCO PAIS EXOGENO EM 12 DIFERENCA (2008-2012).
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Fonte: Elaboragao propria com base no modelo.

Para uma visualizacdo mais concisa, as saidas foram reunidas nas tabelas
4.1 a 4.4 com base nos coeficientes obtidos no modelo VAR e na relacdo de
Causalidade de Granger, focando na variavel como explicativa das demais.
A tabela 4.1 exp0e as variaveis que sdo influenciadas pelo risco-pais, eviden-
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ciando seu peso sobre cambio e bolsa em todos os periodos. As saidas para
cambio evidenciam uma relacdo positiva entre aumento do risco-pais e da
cotacdo do dolar frente ao real de forma inelastica, ou seja, variacio média
de 0,25% para 1% de aumento do Embi+. Os coeficientes do risco pais sobre
a variacao do Ibovespa em sinal negativo significam que o aumento de 1% do

Embi+ provocara queda média de 0,4% na bolsa, relacao inversa e inelastica.

TABELA 4.1 - RESUMO DO EMBI+ COMO EXPLICATIVA

1999-2002 2003-2007 2008-2012
Saidas NT NT NS
Ingresso NT NT -0,7039%**
Cambio 0,3206%** 0,1758%** 0,2684***
Bolsa US$ NT NT -0,5725%%*
Bolsa Nominal -0,4650%%* -0,3628%** -0,4028%**

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.
NT: Nao Testado NS: Nao significativo a 5%.

Este mesmo resumo é apresentado de forma oposta nas tabelas 5.1 a 5.3,
isolando a variavel explicada. Na primeira a variavel Bolsa sofre influéncia
dela defasada e do risco-pais, com destaque para o terceiro periodo quando
ela passa a ser explicada pelo fluxo. A Tabela 5.2 traz o fluxo sendo explicado
principalmente pelo cambio e pela propria variavel defasada, com a interferén-
cia mais forte da bolsa no segundo periodo, que é o inico de tendéncia de alta.

TABELA 5.1 - RESUMO DAS VARIAVEIS QUE EXPLICAM BOLSA

1999-2002 2003-2007 2008-2012
B[(I)és$a Bolsa N %)éla Bolsa N l?;)és$a Bolsa N

Embi+ (-1) NT -0,4650%** NT -0,3628*** -0,5725%**  -0,4028%**
Saidas(-1) NS NT NS NT NS** NT
Ingresso(-1) NS NT NS NT 0,1156%* NT
Cambio(-1) NT NS NT NS NT NS
BolsaUS$(-1) 0,9104*** NT 0,9207%%% NT 0,3774%%* NT
Bolsa

NT NS NT NS NT NS

Nominal (-1)

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.

NT: Nao Testado NS: Nao significativo a 5%. NS**: Significativo no teste de
Granger a 5%.
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TABELA 5.2 - RESUMO DAS VARIAVEIS QUE EXPLICAM FLUXO

1999-2002 2003-2007 2008-2012

Ingresso Saida Ingresso Saida Ingresso Saida
Embi+ (-1) NT NT NT NT -0,7039** NS**
Saidas(-1) NS 0,4504%%* NS NS NS 0,5676%%*
Ingresso(-1)  0,3977** NS NS NS#** 0,5439™% NS
Cambio(-1)  -0,8068** NS** -3,6713%*% -2, goggq¥** NS NS**
Bolsa US$ NS NS 1,3096%%%  1,1520%** NS NS
(-1
Bolsa Nomi- NT NT NT NT NT NT

nal (-1)

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.

NT: Nao Testado NS: Nao significativo a 5%. NS**: Significativo no teste
de Granger

TABELA 5.3 - RESUMO DAS VARIAVEIS QUE EXPLICAM CAMBIO

1999-2002 2003-2007 2008-2012
Embi+ (-1) 0,3206%** 0,1758%** 0,2684***
Saidas(-1) NS -0,0658%** NS
Ingresso(-1) NS NS NS
Cambio(-1) 1,004 7%** 0,8295%** NS
Bolsa US$(-1) NT NT NT
Bolsa Nominal -0,1582%* NS NS**

(-1)

Fonte: Elaborado a partir dos resultados do modelo.
NT: Nao Testado NS: Nao significativo a 5%. NS**: Significativo no teste de
Granger

Por fim, a Tabela 5.3 traz as variaveis que explicam o cdmbio, apresentando
em todos os periodos o risco-pais com relacao direta e ineléstica, e coeficiente
médio de 0,25% dada uma variacao de 1% no risco-pais. Nos dois primeiros
periodos o cAmbio é influenciado por ele préprio com uma defasagem, mas
no terceiro esta continuidade se rompe. No primeiro e no terceiro periodo
verifica-se bolsa influenciando cambio, o que permite inferir que a valoriza-
¢do no segundo periodo nao tem o mesmo efeito sobre o cAmbio que tem a
sua desvalorizac¢io nos outros dois. Em outras palavras, a queda do Ibovespa
parece exercer pressao sobre o cambio, mas sua alta n3o.
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E importante destacar que o coeficiente da bolsa sobre o cAmbio é de -0,16
no primeiro periodo, e de -0,12 no terceiro periodo nao significativo esta-
tisticamente. Comparado a elasticidade da influéncia do risco-pais, pode-se
observar que esta afeta o cdimbio em maior magnitude. O risco-pais medido
pelo JP Morgan Chase é também uma medida de quanto o Tesouro brasileiro
precisa remunerar acima no Treasury Bond para compensar o risco. Neste
sentido, assumindo o Embi+ como diferencial de juros, cabe ressaltar que o
peso dos juros sobre o caAmbio é mais expressivo que o da bolsa.

Outra questdo importante diz respeito a relacdo de causalidade da bolsa sobre
o cambio, que ndo se verifica na relacao do fluxo de saidas sobre o cambio.
Uma vez que a interferéncia de fato da queda da bolsa deveria ser transmitida
para o cambio através da saida do IERV, abre-se uma lacuna onde a relagio de
causalidade tem motivacgoes diferentes destas analisadas, ou seja, no primeiro
e no terceiro periodos a bolsa explica cAmbio, que por sua vez, explica fluxo,
mas o contrario ndo ocorre.

FIGURA 11 - RELACAO DE CAUSALIDADE OBTIDA NO MODELO VAR E NO
TESTE DE GRANGER

Periodo 1999 — 2002

Bolsa(-1) =) Bolsa ) Cambio r—) Fluxo

Periodo 2003 - 2007:

Bolsa(-1) —> Bolsa ) Fluxo
Cambio
Periodo 2008 - 2012

p Fluxo C)}

Céambio Bolsa

=

Consideracoes Finais

A problematica central deste trabalho pode ser resumida na busca por evi-
déncias que apontem para uma relacio entre investimento estrangeiro em
renda variavel e taxa de cambio, compreendendo as influéncias que exercem
simultaneamente com Ibovespa e diferencial da taxa de juros, no periodo
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iniciado com a flutuacao da taxa do cambio em 1999.

De forma geral, os estudos existentes abordam a influéncia que o capital ex-
terno para renda fixa exerceu sobre a taxa de cAmbio na década de 1990; os
efeitos da flutuacao de capital sobre as economias emergentes e motivos que
justificariam a adocdo de ferramentas para controle do influxo de capitais;
quais os fatores ponderados pelo investidor estrangeiro na tomada de decisao,
tendo como variaveis explicativas a taxa de cambio e o diferencial de juros,
além da expressiva participagio do investidor estrangeiro sobre a variacdo
do Ibovespa. Em outras palavras, estes estudos apresentaram uma relagao
de causalidade de juros sobre o cambio, e de cAmbio sobre bolsa em sentido
tnico. Como o investimento estrangeiro para renda variavel se avolumou na
altima década, abre-se a possibilidade de testar as relaces no sentido oposto.

Apoiada nos estudos ja existentes, a abordagem empirica proposta buscou
reunir as variaveis Ibovespa, taxa de cAmbio, fluxo de IERV e risco pais para
analisar as relacoes de influéncia e causalidade de umas sobre as outras
simultaneamente, empregando modelagem VAR, testes de causalidade de
Granger e func¢Ges impulso-resposta. As variaveis foram analisadas em du-
plas (fluxo-cambio, fluxo-bolsa e bolsa-cambio, com o risco pais ex6geno) e
fracionadas em 3 periodos (1999-2002, 2003-2007 e 2008-2012) devido as
quebras de tendéncia nas variaveis.

Os resultados apontaram relacoes diferentes nos 3 periodos, cada uma sendo
explicada pelo contexto macroeconémico. No primeiro periodo a relagao
de causalidade inicia com a bolsa defasada justificando o presente, que por
sua vez explica a varidvel cadmbio, e esta por fim explica fluxo. Confirma-se
a bibliografia que aponta o cAmbio como causa do fluxo, e acrescenta-se a
variavel bolsa explicando cambio.

No segundo periodo as variaveis cAmbio e bolsa explicam fluxo. Trata-se de
um periodo de forte valorizacao do Ibovespa e do real frente ao délar, em que
o fluxo é atraido de forma elastica pela possibilidade de lucro com a bolsa e
com a moeda. Ja o terceiro periodo se assemelha mais ao primeiro do que
ao terceiro, visto que se trata de momentos de crise e volatilidade. Surge em
2008 uma relagio circular de bolsa-cambio-fluxo, em que o fluxo passou a
explicar bolsa devido ao forte movimento de saida em 2008 por motivagoes
externas, seguido de rapido reingresso em 2009.

Por fim, isola-se o cAmbio que é a variavel central deste trabalho. Em todos os
periodos ela é explicada pelo risco-pais, e no primeiro e no terceiro periodos
verifica-se bolsa influenciando cambio. A auséncia desta relacdo no segundo
periodo leva a crer que a valorizagao da bolsa nao tem o mesmo efeito sobre
o cambio que tem a sua desvalorizacdo nos outros dois. Conclui-se, portan-
to, que existe estatisticamente uma relacao de causalidade da bolsa sobre o
cambio em momentos de queda do Ibovespa, confirmando hipotese levantada
inicialmente.
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E importante destacar que o efeito da bolsa sobre o cAmbio nio se d4 de ma-
neira direta através do fluxo, uma vez que o fluxo nao causa cambio. A forma
mais plausivel de se verificar o efeito da bolsa sobre o cambio em momentos
de queda deveria ser pela saida do investidor externo, mas esta hipétese nao
se confirma estatisticamente. Nao ha como se afirmar o motivo de tal relagao
com as variaveis estudadas, mas fica a possibilidade de que seja pela formacao
de expectativas nos periodos em que ha aumento da percepcao de risco. Como
ja existem estudos que apontam para a formacao do cambio no mercado de
derivativos antes do spot, poderia ser este 0 mecanismo de transmissao de
tais expectativas.

Com relacdo a hipotese levantada de que o IERV poderia exercer influéncia
sobre o cAmbio superior a da renda fixa, constatou-se que os coeficientes da
bolsa sobre o cdmbio sdo menos elasticos que os do risco-pais, que é também o
diferencial de juros. Conclui-se, portanto, que o peso dos juros sobre o cAmbio
permanece mais expressivo que o da bolsa na tltima década.
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Mercado de Trabalho Cearense: Desemprego
e Desempregados. Quem Sao Eles?
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Resumo: A discussao acerca do desemprego ganhou relativa dimensao, notadamen-
te a partir dos anos de 1990, quando se registraram as maiores taxas de desemprego
aberto ja vistas no Brasil. Ao longo dos anos 2000, a ruptura a tendéncia dos anos
pretéritos comecgou a dar os primeiros sinais a partir de 2004, com redugio continua
do desemprego no pais. Destarte, é pretensao deste artigo analisar o desemprego
no Ceara e na Regido Metropolitana de Fortaleza (RMF). Os dados sao da Pesquisa
Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD), do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica (IBGE). O recorte temporal analisado sao os anos de 2001-2008. Como
metodologia, além de uma revisao de literatura acerca do desemprego, utilizou-se
o método de decomposicido do desemprego, que permite através de técnicas de
mensuracgio observar a participacao de cada grupo na composicao do desemprego
total de uma regido. O método de composicao do desemprego permitiu observar
que, ao longo dos anos analisados, ocorreu reducao no estoque forca de trabalho
masculina, no estoque total de desempregados do estado, em detrimento da elevacao
do estoque feminino. Por outro lado, dindmica oposta foi observada na RMF. Além
do mais, constatou-se elevac¢ao da forga de trabalho jovem com idade entre 15 a 24
anos no estoque total de desempregados, bem como redugio da participacao dos
menos escolarizados (0 a 4 anos de estudo) no desemprego total, tanto no estado
quanto na RMF. As evidéncias, portanto, permitem inferir que o mercado de trabalho
cearense ¢ seletista, o que torna determinados grupos mais vulneraveis, como é o
caso de mulheres, ndo brancos, jovens e residentes, notadamente na RMF.
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Cearense Job Market: Unemployment
and Unemployed. Who Are They?

Abstract: the discussion gained relative size of unemployment, especially from the
1990s, when it registered the highest unemployment rates ever seen in Brazil. Over
the year 2000, breaking the trend of years gone by began showing the first sings
from 2004, with continued reduction of unemployment in the country. Thus, claims
ifthis article is to analyze unemployment Ceara and Fortaleza metropolitan Region
(RMF). Data are from the National Household Sample Survey (PNAD), the Brazilian
Institute of Geographic and Statistic (IBGE). The time frame is considered the years
2001-2008. The methodology and a literature review of unemployment, we used the
method of the compositions of unemployment, which allows measurement techni-
ques by observing the share of each group in the composition of total unemployment
in a region. The method composition of unemployment has observed that over the
years analyzed, there was a reduction in the male labor supply, the total stock of
unemployment in the estate, to the detriment of the stock increase female. On the
other hand the opposite dynamic was observed in the RMF. Moreover, there was
increase young workforce aged 12 to 24 years in the total stock of unemployment
as well as reducing the participation of educated (0 to years of schooling) in total
unemployment, both in estate in the RMF. The evidence, therefore, by inferred that
the labor market is selective Ceard, which makes certain vulnerable groups such
as women, nonwhites and younger residents, especially in the RMF.

Keywords: labor market; Unemployment; Ceara; RMF.
JEL: J7o.

1. Introducao

O processo de integracao da economia brasileira, no cenario da globalizacao
mundial, promoveu a reconfiguracao do processo produtivo e iniimeras con-
sequéncias para o mercado de trabalho. No que concerne as reconfiguracoes
da produgio, ela passou da 6tica da industria para os servicos, o que implicou
na criacio de postos de trabalho mais vulneraveis a riscos e as tendéncias
macroeconOmicas nacionais (RAMOS, 2002). Nesse cenario, surgem novas
formas de contratacao, além do acentuado desemprego nos anos de 1990
(POCHMANN, 1998; 1999; DEDECCA, 1998; BALTAR, 2003).

No contexto de reestruturacio produtiva, paralelamente ao avanco da eco-
nomia brasileira na competitividade internacional, a forca de trabalho foi
utilizada como ajuste a tendéncia global da producio. A desregulamentacao
do mercado de trabalho e a¢des do mercado - no livre jogo entre contratador
e contratado foram evidentes na economia do pais (JATOBA e ANDRADE,
1993). Assim, a década de 1990 consagra-se por elevadas taxas de desemprego
e forte incidéncia de trabalho precério nunca visto no pais.
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Os problemas estruturais assim como os institucionais' permitiram o surgi-
mento de novas formas de contratagdo: em tempo parcial ou contratos sem
registro em carteira. Por seu turno, a dinamica estrutural da producao foi
marcada pela auséncia de uma politica de desenvolvimento regional, em am-
bito nacional, ocasionando a crescente disputa territorial por investimentos
via incentivos fiscais.

Essa conjuntura brasileira permitiu o processo de desindustrializacao das
regides mais ricas do pais e a ampliacdo do parque industrial de unidades
mais fragilizadas. Conforme Cano (1997), Diniz (1995) e Pacheco (1999),
esse processo ocorreu com maior intensidade entre 1970-1985 e num me-
nor ritmo pds 1985. Todavia, os postos de trabalhos criados nesse processo
destacam-se por serem, em boa medida, terceirizados, mal remunerados e
de alta rotatividade.

Asregides e estados beneficiados com a industrializa¢ao via incentivos fiscais
gozaram da elevagdo no nimero de unidades fabris e na geracdo de empregos.
Entretanto, ndo foi possivel ficar incolume ao padrao de empregos gerados.
Em regides mais pobres, a exemplo do Nordeste brasileiro, os postos de
trabalhos mostraram-se, sobremaneira, mais precarios que os observados
em regides de maior envergadura, em sua capacidade produtiva e em sua
estrutura industrial (SILVA FILHO e QUEIROZ, 2011). Além disso, o desem-
prego aberto metropolitano foi registrado com maior veeméncia nas regioes
fragilizadas, além da incidéncia do desemprego oculto pelo desalento e pelo
trabalho precario (BASTOS, 2010).

No tocante ao desemprego, estudos empiricos tém mostrado elevada con-
centracdo em grupos sociais mais vulneraveis, assim como em regiées mais
propicias a esse fendmeno, tanto em escala internacional (OSORIO DE AL-
MEIDA et al,1995; FUNKHOUSER, 1996) quanto em ambito nacional (BAR-
ROS, et al 1997; CORSEUIL et al, 1999; BASTOS, 2010). Em escala regional,
Silva Filho (2011) constatou forte incidéncia do fenémeno concentrado, em
sua grande maioria, em mulheres, jovens e nao brancos, nas areas metropo-
litanas de Fortaleza, Recife e Salvador. Além disso, nessas mesmas regioes
metropolitanas foram registrados elevados indices de empregos informais

ao longo dos anos 2000.

Ante isso, é pretensao deste artigo observar o mercado de trabalho no Ceara
e na Regido Metropolitana de Fortaleza, destacando-se, sobremaneira, o
desemprego e o perfil do desempregado metropolitano e de todo o Estado.
Para tanto, utilizam-se dados da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios
— PNAD, para os anos de 2001-2008. Quanto aos procedimentos metodolo6-
gicos, obsrevam-se as caracteisticas determinantes do desemprego na area
de abrangéncia da pesquisa, a partir do método utilizado por Corseuil et al,
(1997), aplicado por Bastos (2010).

1 Define-se como a perda do poder de barganha do Estado e dos 6rgaos de defesa do trabalhador, em atuar em
prol da forca de trabalho, numa economia desregulada e de livre concorréncia.
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Para atingir os objetivos propostos pelo estudo, o artigo estd assim estrutura-
do: além destas consideracoes iniciais, a segunda se¢io apresenta uma breve
revisdo de literatura acerca do desemprego e da vulnerabilidade de alguns
grupos sociais na América Latina e no Brasil; a terceira secao reporta-se ao
mercado de trabalho cearense e a sua estrutura; a quarta sec¢o faz a analise
descritiva dos dados para o estado do Cear4 e da RMF; em seguida, a quinta
secao apresenta os procedimentos metodologicos utilizados para observar a
composicio do desemprego; na sexta analisam-se os resultados da pesquisa
e, por ultimo, chega-se as consideracoes finais.

2. Desemprego e vulnerabilidade no mercado de
trabalho: algumas consideracoes?

Analisar o desemprego nas economias em desenvolvimento sugere, sempre,
a retomada do discurso acerca da reestruturacdo produtiva e dos seus im-
pactos sobre o mercado de trabalho na periferia do capitalismo mundial3 .
Diante disso, com o avanco do capitalismo global, guiado pela busca de novos
mercados e por condi¢bes de producao pautadas por baixos custos, além do
avanco da ideologia de Estado minimo e das acoes do sistema neoliberal, o
mercado de trabalho é massificado pela livre acio entre oferta e demanda,
sendo o preco da mao-de-obra, em muitos casos, fator determinante para
atracdo de recursos de capital.

Desse modo, com a reestruturacao baseada na livre mobilidade de capitais,
com o avanco da tecnologia de ponta, desencadeada pela roboética e pela
microinformaética, as economias menos desenvolvidas sdo afetadas, tanto na
concorréncia por mercados quanto na desocupacao da forca de trabalho mais
vulneravel. Essas transformacoes radicais nos paradigmas da producao foram
necessarias para ganhos de escala e de escopo e para ampliagao do sistema
capitalista pelo mundo. No entanto, cabe destacar que os problemas para o
mercado de trabalho foram de grande intensidade, surgindo com isso, novas
formas de contratacdo, reducao de empregos com carteiras e contratacao
por hora.

O papel do Estado regulador perdeu espaco na dimensao da livre mobilidade
de capitais e dos mercados em livre concorréncia. Os resultados mais catastro6-

2 O Ministério do Trabalho e do Emprego chama atencio para o cuidado que se deve ter ao qualificar o conceito
de vulnerabilidade no mundo do trabalho. Isto porque, em geral, o que se observa em intimeros estudos é a
pouca ou nenhuma discussao do seu significado conceitual. Nesse sentido, o MTE (2007), interpreta/entende
que “as situagoes de vulnerabilidade no mercado de trabalho [sdo] determinadas pela situacdo desvantajosa
de grupos ou individuos em relacdo a posse desses ativos/atributos (fisicos, pessoais e sociais), [e] podem
ainda ser agravadas pelas superposigoes possiveis das diversas dimensées de vulnerabilidade. Neste sentido,
é necessario que as situacdes de vulnerabilidade sejam expressas por indicadores capazes de captar essas su-
perposicoes e também de revelar como ou em que intensidade cada uma dessas dimensdes afetam a situacao
de vulnerabilidade no mundo do trabalho”. (MTE-DIEESE, 2007, p.26-27).

3 Nao é pretensdo deste estudo entrar na imensidao da seara da globalizagdo e da reestruturagio produtiva,
apenas se faz mencéo para os possiveis impactos na qualidade dos postos de trabalho e do desemprego estru-
tural, por ela causado.
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ficos dessas a¢oes foram observados no mercado de trabalho e, sobremaneira,
nos grupos sociais mais vulneraveis a tais a¢des. Tanto o emprego precério
quanto o desemprego aberto em escala elevada assolaram as economias
menos desenvolvidas e os grupos étnicos menos protegidos em paises em
desenvolvimento. O resultado da auséncia do estado, da perda de barganha
do poder sindical e da desregulamentacio das leis do trabalho foi sentido,
sobretudo, nos periodos de crescimento econémico critico.

Diante disso, em todo o mundo em desenvolvimento, assistiu-se a elevacao dos
contratos informais de trabalho e consequentemente a redugio dos postos com
registros em carteira de trabalho. Paralelamente, o desemprego assolou essas
economias e acentuou problemas de ordem sociais ja elevados. Funkhouser
(1996) e Marcoullier et al (1997) observaram que a informalidade no mercado
de trabalho tem maior dimensao para a Populacdo Economicamente Ativa
feminina, ndo branca, idosa e muito jovem. Essas caracteristicas resultam da
seletividade do mercado de trabalho e do crescimento na oferta de emprego
inferior ao crescimento da PEA desses paises.

Pela mesma 6tica, Marquez e Pages (1998), Freije (2001) e Corbacho (2002)
acompanharam o mercado de trabalho em paises latino-americanos e
constataram que, além do sexo, a idade da PEA é determinante na busca e
manutencao de uma vaga no mercado de trabalho. A mao-de-obra feminina,
conforme os autores, tém maiores possibilidades no mercado informal de
trabalho, além disso, elas s3o mais expostas ao desemprego.

Essas caracteristicas sao, portanto, determinantes do desemprego em paises
em desenvolvimento. Ozério de Almeida et al (1995) observou em paises
latino-americanos, que a racga/cor € requisito que influencia a consecucao
vaga no mercado de trabalho, sendo, pois, os ndo brancos maioria relativa
no contingente populacional de desempregados, além de serem eles maioria
relativa no estoque de empregados na informalidade. Trata-se, porém, de
um mercado de trabalho excludente e seletista, onde a for¢a de trabalho é
massificada diante de caracteristicas étnicas, caso em que o desemprego € o
subemprego afetam, em maior escala, os grupos sociais ja citados.

Hirata (2009) observou que as mulheres sdo minorias nos postos de traba-
lhos de maior projecao social, além de encontrarem maiores dificuldades em
ingressar no mercado de trabalho formal. Os estudos empiricos de Corseuil
et al (1997), Corseuil (1999) e Bastos (2010), dentre outros, também para o
Brasil, demonstram a incidéncia do desemprego, sobremaneira para idosos,
jovens e mulheres, além da localizacao regional de a PEA determinar o de-
semprego e o seu tempo de permanéncia. Corroborando tais achados, Bastos
(2010) constata elevadas taxas de desemprego aberto, desemprego oculto pelo
desalento e desemprego oculto pelo trabalho precario, com maior incidéncia
nos grupos étnicos e etarios anteriormente citados.

Conforme Barros et al (1997), cabe ainda destacar a diferenca gritante do

Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 135-157, set./dez. 2013 139



SILVA FILHO, S. F.; QUEIROZ, S. N.; CLEMENTINO, M. L. M. Mercado de Trabalho Cearense...

desemprego entre os grupos sociais no Brasil, o que em seu contexto his-
torico ja era evidenciada. Para o autor, mesmo que o histérico brasileiro de
desemprego tenha se mantido com registros de baixas taxas até o inicio dos
anos de 19904, é possivel que, mesmo nesse periodo, as taxas de desemprego
agregadas tenham ocultado o problema do desemprego por grupos sociais,
que divergem acentuadamente nas economias em desenvolvimento.

No caso do Nordeste metropolitano, estudos recentes® tém demonstrado
elevados indices de empregos informais, que atingem principalmente mu-
lheres, ndo brancos, jovens e idosos, além das elevadas taxas de desemprego
aberto, que atingem, sobremaneira, os grupos sociais ja citados. Ante isso,
percebe-se que os estudos empiricos, para as economias em desenvolvimento,
convergem no que concerne ao desemprego. Ha, portanto, discriminacao e
segregacao no mercado de trabalho, e a populacdo mais vulneravel tem as
mesmas caracteristicas s6cio-econémicas e demograficas, notando-se ainda
que, a diferenciacio regional acentua ainda mais as diferencas entre aqueles
que estao ou que experimentam constantemente o desemprego.

3. Ceara: vulnerabilidade no mercado de trabalho,
desemprego e emprego

As transformacoes estruturais da producio e do trabalho sdo responsaveis
pela nova dindmica do mercado de trabalho brasileiro. Esse fenémeno de
precarizacao do trabalho e de segregacio e discriminacgao do trabalhador vem
afetando sobremaneira as economias em desenvolvimento. No caso brasileiro,
estudos empiricos tém demonstrado a intensidade desse fendmeno, além
de evidenciar o desemprego diferencial por regidao do pais (CORSEUIL et
al, 1999). O Nordeste apresenta, sobremaneira, elevado diferencial tanto de
estrutura produtiva quanto da performance ocupacional da for¢a de trabalho.

O estado do Ceara nao ficou inc6lume ao processo de segregacao e discri-
minacao no mercado de trabalho, acentuando as diferencas de rendimentos
por raca/cor e sexo (MIRO e SULIANO, 2010; APARICIO e QUEIROZ,
2011), além de aglomerar maior contingente de desempregados nas mes-
mas caracteristicas e somar ainda a questao da idade (SILVA FILHO, 2011;
APARICIO e QUEIROZ, 2011). Além disso, no Cear4, é possivel observar
o diferencial de rendimento médio nos mesmos segmentos, comparando-
-se a RMF e o interior do estado. Silva Filho e Queiroz (2009) observaram

4 Corseulil et al (1999) propde que a economia brasileira é caracterizada em seu percurso histérico com baixas
taxas de desemprego, além da baixa produtividade marginal do trabalho (até década de 1980). Nesse caso,
a reestruturacdo produtiva pode ter elevado o desemprego, dado, sobretudo, pela elevacio da produtividade
marginal do trabalho, somando-se a inovacdo tecnolégica utilizadas no processo de producdo. Com isso,
assistiram-se nos anos de 1990, as mais elevadas taxas de desemprego aberto jé registradas no Brasil.

5 Ver, por exemplo, Silva Filho (2011) e Aparicio e Queiroz (2011).
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que, em 2006, enquanto somente 7,28% dos ocupados na indistria formal
na RMF recebiam rendimento de até 1 saldrio minimo, no restante do es-
tado esse percentual era de 14,16%. Somando-se a isso 82,00% na RMF e
90,88% no interior do estado, o rendimento chegava até 2 salarios minimos
no setor em questdo. Com esses dados, percebe-se a diferenca regional
dentro da mesma unidade da federagdo, como também o baixo rendimen-
to médio do trabalho no segmento que, além de ser formal é, em tese, o
que melhor remunera, ou remunerava em anos pretéritos em todo o pais.

Chama atencdo a baixa taxa de formalidade nos postos de trabalho na
RMF na comparacdo com outras RMs do Nordeste. Silva Filho (2011),
utilizando dados da PNAD para o periodo de 2001-2008, observou que,
embora a RMF tenha a menor taxa de desemprego, se comparada a Re-
gido Metropolitana de Recife e Salvador, nela concentra-se a maior taxa
de informalidade, bem como o menor rendimento médio entre os ocupa-
dos nas categorias selecionadas para o estudo®. Além disso, h diferencas
entre a formalidade e informalidade, considerando-se sexo, raca/cor e
idade da PEA, principalmente entre o metropolitano e o interior do Ceara.

No caso especifico do estado do Ceara, conforme a Figura 1, que apresen-
ta a populacdo ocupada por condicdo de protecdo no trabalho no Ceara
e na RMF, constata-se que entre os anos de 2001 a 2008 houve reducao
das taxas de desemprego tanto metropolitano quanto de todo o estado.
Além do mais, reduziu-se, embora levemente, a participagdo dos ocupados
sem carteira em detrimento daqueles com contratos formais de trabalho.

Quando se observa a formalidade dos postos de trabalho é evidente a menor
taxa de participac@o no Estado, em detrimento da RMF. Em 2001, quando a
PNAD foi a campo, encontrou apenas 23,1% de ocupados protegidos no estado
do Ceara, enquanto esse percentual se elevava para 39,6% na RMF. Em 2008,
o percentual de protegidos no trabalho eleva-se para 28,4% no ambito estadual
e para 43,2% no tecido metropolitano. Vale frisar que o crescimento de 5,3%
na populacao ocupada e protegida no estado e de 3,6% na RMF no periodo em
analise, pode estar relacionado a interiorizacao das atividades produtivas via
politicas de interiorizacao das inddstrias cearenses, a partir das acbes do Fun-
do de Desenvolvimento Industrial do Ceara — FDI7. Por seu turno, a dindmica
econOmica metropolitana, com maior concentracao de ocupacdes estatutarias,
militares e industriais, por assim dizer, permite observar maior percentual de
protecao no trabalho na RMF, em comparacao as areas interioranas do estado®.

6 Ver Silva Filho (2011), Mercado de trabalho e estrutura s6cio-ocupacional: estudo comparativo entre as regides
metropolitanas de Fortaleza, Recife e Salvador — 2001-2008. (Dissertagio de Mestrado em Economia) <http:
www.observatoriodasmetropoles.net/download/dissertacao_luis_abel.pdf>.

7 Para melhor compreensao ver Pontes, Vianna e Holanda (2006); Silva Filho e Queiroz (2009b)

8 Na figura 1, considera-se formal os trabalhadores com carteira de trabalho assinada, além dos empregadores
com previdéncia e dos militares e estatutarios.
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FIGURA 1: POPULACAO OCUPADA POR CONDICAO DE PROTE(;AO NO TRA-
BALHO (%) - CEARA E RMF - 2001-2008
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Ainda na Figura 1, é possivel observar a leve tendéncia que segue o mer-
cado de trabalho em reduzir a participacdo dos ocupados sem carteira e
elevar a participacao dos contratos formais de trabalho tanto em nivel
estadual quanto metropolitano. Sem davida, a melhoria nos indicadores
econdmicos do pais, observadas a partir de 2004, tem sido responsavel
pela criacao de postos de trabalho com vinculos formais (REMY, QUEI-
ROZ e SILVA FILHO, 2010). Nesse contexto, o Ceara tem acompanhado
a tendéncia observada em nivel nacional e regional, embora seu cresci-
mento relativo, na criacdo de postos formais de trabalho, seja inferior
ao observado em unidades com padrdes de producgdo semelhantes®.

Essa secdo apresentou algumas consideragoes acerca do mercado de
trabalho cearense, com énfase no estado e na RMF. Levaram-se em
consideracdo diferencas regionais e abordaram-se alguns achados
que relatam a discriminacao por sexo, raca/cor e idade da PEA. A se-
cao que segue aborda o foco central desse estudo — o desemprego no
Ceara e na RMF, para em seguida apresentar os seus determinantes.

4. Estatisticas do desemprego recente no Ceara e na
Regidao Metropolitana de Fortaleza: 2001-2008

O desemprego no estado do Ceard tem dinamica acoplada as variacoes
macroecondmicas nacionais. Na Figura 2, observa-se que o ano de maior
incidéncia de desemprego no estado e na RMF foi 2003 Justamente

9 Nesse caso, refere-se aos estados da Bahia e de Pernambuco.
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nesse ano, o Brasil registrou a menor taxa de crescimento do Produ-
to Interno Bruto (1,1%) na década de 2000 (BASTOS, 2010), e o Ceara
também apresentou baixo crescimento (1,4%) no seu PIB (IPECE, 2011).

Por outro lado, a partir de 2004, verifica-se tendéncia de reducdo nas taxas
de desemprego no estado e na RMF. Porém, constata-se que o desemprego
metropolitano ao longo da série estudada, sempre foi superior ao do estado.

Durante os anos observados, o desemprego aberto no Cearéa foi sempre
de um digito, diferentemente da RMF, que, somente no ano de 2008
alcancou tal resultado (FIGURA 2). Nesse ultimo ano, a PNAD encon-
trou apenas 6,2% da PEA do estado desempregada e 8,7% na RMF. Cabe
relatar que houve reducao do desemprego aberto na area de estudo
quando comparado o primeiro ao ultimo ano da série. A RMF reduz de
11,9% em 2001 para 8,7% em 2008 o percentual de desempregados. Ja
o estado passa de 7,1% para 6,2% entre 2001 e 2008, respectivamente.

FIGURA 2: EVOLUCAO DO DESEMPREGO (%) - CEARA E RMF - 2001-2008
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Quando se analisa o desemprego segundo o sexo, os dados da Figura 3 revelam
as maiores taxas para as mulheres na RMF e as menores para os homens em
todo o estado. E possivel, portanto, observar que ocorreu reducio das taxas de
desemprego do primeiro para o tltimo ano analisado para ambos os sexos e em
ambas as areas estudadas. Em 2001, enquanto a taxa de desemprego masculi-
nano estado do Cearé era de 6,2%, na RMF o desemprego atingia 10,4% da po-
pulacdo do mesmo sexo. Ainda em 2001, o desemprego feminino foi superior
ao masculino em todo o estado (8,2%) e inferior ao feminino na RMF (13,8%).
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FIGURA 3: DESEMPREGADOS SEGUNDO O SEXO (%) - CEARA E REGIAO ME-
TROPOLITANA DE FORTALEZA — 2001-2008
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O comportamento das taxas de desemprego permaneceu com leves altera-
¢oes ao longo dos oito anos em observacao, reduzindo-se levemente, para o
sexo masculino e feminino, tanto na UF quanto na Regido Metropolitana. O
desemprego metropolitano feminino, que atingiu 13,8% dessa PEA em 2001,
reduz-se para 10,0% em 2008, enquanto para todo o estado, essa reducio foi
de 8,2 para7,4%. Para a PEA masculina, o desemprego no estado caiu de 6,2%
para 5,3% e, na RMF, de 10,4% para 7,7%, em 2001 e 2008, respectivamente.

Quando se observa o desemprego segundo a raca/cor, os dados mostram re-
ducao das taxas de desempregos tanto para brancos quanto para nao brancos,
em ambas as areas analisadas, entre 2001 a 2008. Contudo, cabe destacar
que, ao comparar o percentual de desempregados para o Ceara, no primeiro
ano, a PEA branca era de 6,4% e de 7,4% para a PEA nao branca. Na RMF o
percentual de desocupados segundo as mesmas caracteristicas demografi-
cas eram de 10,3% para o primeiro grupo e 13,1% para o segundo em 2001.

Na Regido Metropolitana o maior indice de desemprego foi registra-
do para o grupo de nao brancos em 2003 (14,8%), jA para os brancos
a maior taxa registrada ocorreu no ano de 2002 (8,2%), nao sendo
superior a um digito em nenhum ano. No caso do estado, os dados re-
velam o pior desempenho do mercado de trabalho para a PEA de cor
branca em 2003 (7,7%) e para a nao branca (8,2%) no mesmo ano.

Entre 2001 e 2008, 0os dados mostram reducao de 13,1% para 8,6% no percen-
tual de nao brancos desempregados na RMF, sendo esse 0 movimento mais
acentuado; e, de 10,3% para 8,5%, a redugao do percentual de desempregados
brancos na mesma regido. No estado como um todo, o desemprego da PEA néo
branca baixou de 7,4% para 6,3%, do primeiro para o tltimo ano, bem como de
6,4% para 5,7% da PEA que se declararam brancos a PNAD nos mesmos anos.
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FIGURA 4: DESEMPREGADOS SEGUNDO RACA/COR (%) - CEARA E REGIAO
METROPOLITANA DE FORTALEZA — 2001-2008
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Para se observar o nivel que atingiu o desemprego no Ceara e na RMF,
segundo a idade da PEA, os dados plotados na Tabela 1 mostram que,
em todas as faixas etarias e em todos os anos observados, o desemprego
metropolitano foi superior ao de todo o estado, indo de encontro a teoria.

As maiores taxas de desemprego estadual e metropolitano incidiram sobre a
PEA com idade entre 15 e 24 anos em todos os anos observados. O desemprego
metropolitano chegou a atingir 27,0% deles na RMF, em 2004. Em todo o
estado, a maior taxa foi de 16,5% em 2006. Todavia, para essa faixa etaria,
os dados ratificam o encontrado na literatura para paises latino-americanos
(MARQUEZ e PAGES, 1998; FRELJE, 2001; e, CORBACHO, 2002) e para
o Brasil (BARROS et al (1997); BASTOS, 2010), sendo, portanto, conver-
gentes os resultados encontrados nesse estudo aos demais aqui citados.

H4, todavia, a necessidade de se considerar a trajetéria diferenciada das taxas
de desemprego segundo aidade da PEA. No estado do Cear4, elevou-se o desem-
prego para aqueles com idade entre 10 e 14 anos, movimento diferente do obser-
vado na RMF que, contrariamente, reduziu o percentual quando comparado o
primeiro ao tltimo ano. Para as demais faixas etérias, registrou-se reducdo do
desemprego tanto em nivel estadual quanto metropolitano, entre 2001 e 2008.
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TABELA 1: DESEMPREGADOS SEGUNDO FAIXA ETARIA (%) - CEARA E REGIAO
METROPOLITANA DE FORTALEZA - 2001-2008

60 anos ou
Ano De1oai4 | Deis5a24 | De25a39 | De4oas9 mais

Ceara | RMF | Ceara | RMF | Ceara | RMF | Ceara | RMF | Ceara | RMF

2001 2,7 86 14,6 22,7 6,4 99 35 6,4 09 4,4
2002 5,0 12,6 158 26,2 7,2 11,2 3,4 6,1 0,7 2.5
2003 3,6 14,1 159 260 74 11,5 3,9 68 1,5 4,6
2004 3,0 6,0 154 270 68 10,7 3,8 6,2 1,2 3,4
2005 4,1 12,7 16,4 26,7 6,9 10,9 3,9 59 0,8 1,4
2006 2,6 11,1 16,5 256 6,9 98 32 57 0,8 2,3
2007 3,4 159 14,1 231 6,6 9,9 3,0 5,6 1,6 2,7

2008 4,6 79 13,7 19,8 59 72 24 38 12 1,6
Fonte: PNAD, 2001 - 2008 / IBGE

Impoe-se, porém, destacar que, contrariando o amplamente difundi-
do na literatura acerca do desemprego e os seus impactos segundo as
faixas etarias, no estado do Ceara e na RMF, os menores indices de
desemprego encontrados foram para a PEA com idade de 60 anos ou
mais. Todavia, conforme Silva Filho (2011), 80,9% dos ocupados nes-
sa faixa etaria estavam desprotegidos no trabalho no ano de 2008.

Quanto ao desemprego segundo os anos de estudo da PEA, os dados da
Tabela 2 apontam para menores percentuais de desempregados, exata-
mente para aqueles com menos anos de estudo. Esse resultado é, portanto,
condicionado por fatores inerentes ao mercado de trabalho local, além
das condicGes de trabalhos aceitas por tais individuos. Para a populacio
com escolaridade entre 0 e 4 anos de estudo, o desemprego afetava 3,9%
e 9,1% no estado e na RMF, respectivamente, no ano de 2001, reduzindo-
-se para 2,8% e 5,2% em 2008, respectivamente. Por outro lado, sdo eles
que ocupam os maiores percentuais de desprotegidos no trabalho, che-
gando a atingir 78,2% em 2008, na RMF, sendo ainda o maior percen-
tual de desprotegidos entre as RMs do Nordeste (SILVA FILHO, 2011).

Para aqueles com escolaridade entre 5 e 8 anos de estudo, observou-se reducao
das taxas de desemprego tanto no ambito estadual quanto metropolitano, quan-
do se compara 2001 a 2008. Para tanto, o desemprego na RMF atingiu mais de
um digito em quase todos os anos, a excecao de 2008 (8,7%), sendo que somente
em 2001 (10,2%) esse percentual superou um digito em todo o estado cearense.
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TABELA 2: DESEMPREGADOS SEGUNDO FAIXA DE ESCOLARIDADE (%) - CE-
ARA E REGIAO METROPOLITANA DE FORTALEZA - 2001-2008

Ano | De1oai14 | Deiga24 | De25a39 | De4oas59 |60 anos ou
mais
Ceara | RMF |Ceara | RMF | Ceara | RMF | Ceara | RMF | Ceara | RMF
2001 2,7 86 14,6 22,7 64 99 35 64 0,9 4,4
2002 5,0 12,6 158 26,2 7,2 11,2 3,4 6,1 0,7 2,5
2003 3,6 14,1 159 26,0 74 11,5 3,9 68 1,5 4,6
2004 3,0 6,0 154 270 68 10,7 3,8 6,2 1,2 3,4
2005 4,1 12,7 16,4 26,7 6,9 109 3,9 5,9 0,8 1,4
2006 2,6 11,1 16,5 256 6,9 98 32 57 0,8 2,3
2007 3,4 159 14,1 231 6,6 99 30 56 1,6 2,7
2008 46 79 13,7 198 59 72 24 38 1,2 1,6

Fonte: PNAD, 2001 - 2008 / IBGE

A PEA com escolaridade entre g e 11 anos de estudo experimentou as maio-
res taxas de desemprego aberto no periodo analisado. Em todos os anos
observados, o desemprego foi de dois digitos tanto no estado quando na
RMF. Seja pela busca de emprego com melhores condigdes de trabalho,
seja pela nao aceitacdo de empregos precarios ou pela pouca oportunidade
de empregos para mao-de-obra qualificada, o fato é que o desemprego foi
substancialmente elevado exatamente para aqueles com nivel de escolari-
dade consideravel tanto no tecido metropolitano quanto em todo o estado.

Ja a PEA com 12 anos ou mais de estudo experimentaram desemprego
somente superior aqueles com os menores indices de escolaridade. No
estado do Cearé, a taxa de desocupados saiu de 5,8% em 2001, para 6,0%
em 2008, mostrando leve aumento do primeiro para o tltimo ano ana-
lisado. Ja na RMF, embora superior ao observado em todo o estado, o
movimento foi contrario, caindo de 7,5%, em 2001, para 7,2%, em 2008.

5. Procedimentos metodologicos

Neste estudo utiliza-se 0o método proposto por Corseuil (1997) e replicado por
Bastos (2010). Para tanto, a fonte de dados utilizada por Corseuil (1997) foi
a Pesquisa Mensal de Emprego (PME) do Instituto Brasileiro de Geografia e
Estatistica — IBGE, enquanto Bastos (2010) recorreu aos dados da Pesquisa
de Emprego e Desemprego (PED) do DIEESE/SEADE. Por seu turno, nessa
investigacao, a base usada para a composicao do desemprego é calculada a
partir da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD) do IBGE.
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A area de abrangéncia da pesquisa compreende o desemprego em todo
o estado do Ceara e na Regido Metropolitana de Fortaleza'®. Parte-se
do pressuposto de que o desemprego metropolitano é mais acentuado,
seja pelo fato da aglomeracdo populacional em busca de maiores opor-
tunidades de trabalho concentrarem-se nestas localidades ou pela exis-
téncia de maiores possibilidades de emprego no tecido metropolitano
brasileiro, que apresenta elevada concentracao de atividades produtivas.

Para a construcao da composicao do desemprego, foram utilizadas as seguin-
tes variaveis:

- Estoque total de desempregados: pessoas que se declararam desempregadas
na semana de referéncia da pesquisa;

- Estoque de desempregados segundo o sexo: masculino e feminino;

- Estoque de desempregados segundo a raga/cor: branco e ndo branco, sendo
que nao brancos sdo compostos por pretos e pardos (amarelos e indigenas
foram excluidos da amostra por sua baixa representatividade estatistica);

- Estoque de desempregados segundo a faixa etaria: 10 a 14; 15 a 24; 25 a 39;
40 a 59; 60 ou mais anos;

- Estoque de desempregados segundo os anos de estudo: 0 a 4; 5a 8; 9 a 11;
12 ou mais anos.

A metodologia proposta por Corseuil et al (1997) investigou as metrépoles bra-
sileiras, no periodo que compreende os anos de 1986 e 1995; e, posteriormente,
Bastos (2010) replicou-a para as metrépoles brasileiras e para o Distrito Fede-
ral, na série temporal entre 1999 e 2007. Nesse estudo, além de outra fonte de
dados utilizada pelos autores, o l6cus de pesquisa é o estado do Ceara e a RMF.

Destarte, o desemprego de um grupo populacional de uma regido pode ter a
seguinte decomposicao:

@®

QS
|
<

o=

~ |

PN
N U

=
a

Onde:

U = estoque de desempregados total no estado do Cear4 e na RMF nos anos
selecionados (2001-2008);

U, = assume o carater de estoque de desempregados do grupo i no estado do
Ceara e na RMF;

10 Nesse estudo, os municipios considerados na composi¢do da RMF sao: Fortaleza, Caucaia, Aquiraz, Paca-
tuba, Maranguape, Maracanad, Eusébio, Guaitba, Itaitinga, Chorozinho, Pacajus, Horizonte e Sdo Gongalo
do Amarante.
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N = ntimero de membros da PEA total no estado do Cear4 e na RMF;
N; = nimero de membros da PEA do grupo i tanto no estado quanto na RMF;

P = representa o nimero de membros da PIA total no estado do Ceara e na
RMF no periodo em anélise.

P = denominado como o niimero de membros da PIA do grupo i;

A partir da equacgdo 1, reescreve-se a equagao 2 da forma que se segue:

U _U/N N/P P

U U/N N/P P
Transformando-se os dados da equagdo (2) em logaritmos naturais, pode-
-se captar o efeito elasticidade na decomposicdo dos fatores que afetam o

desemprego.

(2

Dessa forma, tem-se:

() = [Ln(%) — Ln(%5)) + [m(%) — Ln( )]+ 1n(5) @

Com esta expressao temos as variagoes expressas da seguinte forma:

aLn( %)= [ALn( v ) — aLn(¥)] + [ALn(%) — ALa(3)]+ aLn( %) @
Apresentado o método, a expressao (4) propoe observar a variacao da partici-
pacao do grupo no estoque de desempregados de uma regiao. Interpretando
Corseulil et al (1997) e Bastos (2010), a participaciao dos desempregados de
um determinado grupo em uma determinada regido estd diretamente re-
lacionada a variacdo do peso deste grupo populacional na PIA da regiao; a
taxa de participacao da forca de trabalho do grupo na taxa da participacao
da forca de trabalho da regido; a participacao da taxa de desempregos em
relacdo a taxa total de desempregados existentes na regiao.

Diante dos procedimentos aqui adotados, os resultados da pesquisa estao
expostos na se¢io que se segue.

6. Evolucao da participacao no desemprego e os seus
componentes no Ceara e na Regiao Metropolitana de
Fortaleza - 2001 e 2008

Diante dos dados aqui plotados, pode-se observar que houve reducao da par-
ticipacao masculina no desemprego no estado do Ceara. Para tal resultado,
todos os fatores colaboraram para tal declinio, com excecao da variagdo do
peso do grupo da PIA do estado, que se elevou nos anos observados (0,0104).
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Contrariamente ao verificado para os homens, no caso das mulheres, os re-
sultados revelam elevacao de sua participacao no desemprego no estado. Para
elas, o tinico fator que levemente contribuiu para retira-las do desemprego
foi a variacao da PIA feminina, que em sentido oposto ao observado para os
homens, diminuiu -0,0095 no periodo em foco. Ja o comportamento da taxa
de desemprego do grupo (0,0203), assim como o comportamento da taxa de
participacao da forca de trabalho feminina no estado (0,0339) elevaram-se,
provocando o aumento da participagio delas no desemprego em nivel estadual.

TABELA 3: EVOLUCAO DA PARTICIPACAO NO DESEMPREGO SEGUNDO O
SEXO - CEARA E REGIAO METROPOLITANA DE FORTALEZA - 2001 E 2008

- CEARA RMF
DESCRICAO ; . B . .
Masculino | Feminino | Maculino | Feminino
A m(%> -0,0468 0,0446 0,0058 -0,0054
A ln( ](</’ ) - Aln(%) -0,0281 0,0203 0,0102 -0,0107
N _ N -0,0291 0,0339 -0,0241 0,0222
Aln<R> Aln<P>
A m(%) 0,0104 0,0095 0,0197 -0,0169

Fonte: PNAD, 2001 - 2008 / IBGE.

Na RMF, como pode ser observado, ocorreu elevac¢ao da participagao da for-
ca de trabalho masculina no estoque de desempregados. Nesse caso, tanto
o comportamento da taxa de desemprego do grupo (0,0102) em relacdo ao
desemprego da regido, quanto a variacao do peso do grupo (0,0197) na PIA
naregiao corroboraram o resultado. Diante disso, somente o comportamento
da taxa de participagdo da forca de trabalho do grupo em relacao a forca de
trabalho da regido impactou positivamente no sentido de reduzir a participa-
¢do deles no estoque total de desempregados (-0,0241). J4 para as mulheres,
registrou-se reducao da participacao delas no estoque total de desemprega-
dos na RMF. Para tanto, o comportamento da taxa de desemprego feminino
(-0,0107) em relacdo ao desemprego total, assim como a variacao do peso do
grupo (-0,0169) na PIA da regiao responderam por tal efeito.

Em relacdo ao estoque de desempregados segundo a raca/cor, observou-se
reducao tanto de brancos quanto de nao brancos, tanto no Ceara quanto na
RMF, variando apenas a intensidade. Mas a reduciao da PEA branca (-0,0324)
no estoque total de desempregados no estado foi significativamente superior
ao observado para os nao brancos (-0,0062). No caso do primeiro, somente
a variacdo do peso do grupo na PIA da regido corroborou tal resultado, o
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que foi significativo, ja que tanto o comportamento da taxa de desemprego
do grupo em comparacdo com a taxa de desemprego do estado quanto o
comportamento da taxa de participacao da forca de trabalho do grupo em
comparacdo com o da taxa de participacao na forca de trabalho no estado
contribuiram em sentido contrario, ou seja, para eleva-los no desemprego. Ja
para o segundo grupo, somente a variacao do peso do grupo na PIA da regiao
agiu em sentido contrario.

TABELA 4: EVOLUCAO DA PARTICIPACAO NO DESEMPREGO SEGUNDO A
RACA/COR - CEARA E REGIAO METROPOLITANA DE FORTALEZA - 2001 E 2008

CEARA RMF

DESCRICAO Branco | nao branco | Branco | nao branco
A ln( g‘ ) -0,0324 -0,0062 -0,0633 -0,0108
A ln<%) —A ln<%) 0,0194 -0,0265 0,1246 -0,1058
N, N
) ) 0,0100 -0,0058 0,0068 -0,0182
Aln<R_) Aln(P) 5
P,
A 1n(F> -0,0618 0,0260 -0,1947 0,1132

Fonte: PNAD, 2001 - 2008 / IBGE
Nota 1: Nao branco corresponde a pretos e pardos.

Na RMF, somente a variagdo do peso do grupo de brancos na PIA da regiao
contribuiu para a reducao deles no estoque de desempregados, sendo que os
demais fatores movimentaram de forma a elevar o desemprego. Ja para os nao
brancos, tanto o comportamento da taxa de desemprego do grupo em relacao
ao desemprego total, bem como o comportamento da taxa de participacao da
forca de trabalho do grupo em comparagio com o da taxa de participa¢ao da
forca de trabalho da regido colaboraram para a reducao dos nao brancos no
estoque total de desempregados.

Quanto a composicao do estoque de desempregados por faixa etéria, os dados
da Tabela 5 mostram que, para o primeiro grupo etario (10 a 14 anos), no
estado do Cear4, se elevou a participacao relativa deles no estoque de desem-
pregado. Isto porque aumentou significativamente o comportamento da taxa
de desemprego do grupo em relacao a taxa de desemprego da regido e, nesse
caso, mesmo que os dois outros fatores tenham colaborado em declinacio,
tal fato néo foi o suficiente.

Ja na RMF, a participagdo no estoque total de desempregado, nessa faixa
etaria, apresentou reducfo. Para tal, tanto o comportamento da taxa de
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participacao da forca de trabalho do grupo em relacdo a forca de trabalho da
regido, bem como a variacao do peso deles na PIA da regido variando nega-
tivamente fizeram reduzir relativamente o estoque total de desempregados.

TABELA 5: EVOLUCAO DA PARTICIPACAO NO DESEMPREGO SEGUNDO A FAI-
XA ETARIA - CEARA E REGIAO METROPOLITANA DE FORTALEZA - 2001 E 2008

Mais de 60
s De1oai14 | De1isa24 | De25a39 | Degqoas9
Descricao anos

Ceard |RMF [Ceara |[RMF [Ceara |[RMF [Ceara |RMF [Ceara| RMF

Ui
Aln|l— 0,090 -0,539 0,001 0,082 -0,003 -0,081 -0,027 -0,004 0,172 -0,538
U
Ui U
Aln\— )= Aln|l — )0,287 0,219 0,027 0,179 0,021 -0,004 -0,098 -0,202 0,156 -0,722
Ni N
Ni N
Alnl— )= An{— )-0,131 -0,631 -0,002 -0,011 0,000 0,020 0,004 0,004 -0,029-0,019
P P
Vi)
Alnl— -0,065 -0,127 -0,024 -0,087 -0,023 -0,097 0,068 0,193 0,045 0,203

Fonte: PNAD, 2001 - 2008 / IBGE

No caso da faixa etaria que compreende a PEA desocupada com idade entre
15 e 24 anos, observa-se elevacao deles no estoque total de desempregados
tanto no estado quanto na RMF. Em todo o estado, a elevagao deles ocorreu
em menor intensidade (0,001) do que o observado na RMF (0,082). Além
disso, ndao s6 em ambito estadual como também metropolitano, apenas o
comportamento da taxa de participagio da forca de trabalho do grupo em
comparacdo com o da taxa de participacao na forca de trabalho na regiao foi
suficiente para elevar o estoque deles no desemprego.

Por outro lado, constatou-se reducao do desemprego da PEA para o grupo de
idade entre 25 a 39 anos no estoque total de desempregados tanto metropo-
litano quanto estadual. Nesse tltimo, somente a variacao do peso do grupo
na PIA da regido concorreu para tal resultado. Mas na RMF responderam
por esse resultado tanto o fator citado quanto o comportamento da taxa de
desemprego do grupo em comparacao ao da taxa de desemprego da regiao.

Para a PEA desocupada com idade entre 40 e 59 anos assiste-se a reducao
da participacao deles no estoque total de desempregados ao longo dos anos
observados tanto no estado (-0,027) quanto na regido metropolitana (-0,004).
Para tanto, apenas o comportamento da taxa de desemprego do grupo em
comparacao ao da taxa de desemprego da regido teve referéncia. J4 na faixa
etaria que compreende a PEA desempregada com idade de 60 anos ou mais,
no estado do Cear4 verificou-se a elevagio da participacdo deles no estoque
total de desempregados (0,172), diferentemente da RMF em que ocorreu
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movimento contrario (-0,538). No Ceara, somente o comportamento da taxa
de participacao na forga de trabalho do grupo em comparacao ao da forca de
trabalho da regido variou de forma a reduzir o estoque de desempregados, o
que nao foi suficiente para barrar tal fenomeno. Ja na RMF, somente a elevacao
do peso do grupo na PIA da regido contribuiu para eleva-los ao estoque total
de desempregados, ndo sendo suficiente para promover a elevacao dessa PEA
no estoque total de desempregados.

Quando se observa a PEA desocupada, segundo os anos de estudo, constata-
-se que para aqueles com escolaridade entre 0 e 4 anos, todos os fatores
variaram de forma a retira-los do estoque total de desempregados, tanto no
Cear4 como na RMF. Movimento semelhante ocorreu para o grupo entre 5
e 8 anos de estudo, em que somente a variacao do peso desse grupo na PIA
total da regido, nesse caso todo o estado, ndo corroborou para a retirada do
estoque total de desempregados, diferentemente da RMF, no qual todos os
fatores tiveram efeitos positivos para retira-los do desemprego.

TABELA 6: EVOLU(;AO DA PARTICIPACAO NO DESEMPREGO SEGUNDO OS
ANOS DE ESTUDO - CEARA E REGIAO METROPOLITANA DE FORTALEZA -
2001 E 2008

. Deoag Desa8 Degai11 |Acimade 12
Descricao -~ - - -

Ceara| RMF Ceara| RMF |Ceara| RMF |Ceara| RMF

Aln(%> -0,235 -0,622 -0,128 -0,383 0,211 0,446 0,261 0,658

Aln(%>— Aln(%)-o,ogo -0,244 -0,126 -0,189 -0,028 0,071 0,069 0,272
Ni N
Aln ? —Aln ? -0,031 -0,100 -0,016 -0,062 0,008 0,024 -0,014 -0,003
i
P,
Aln F -0,114 -0,277 0,014 -0,132 0,231 0,350 0,205 0,388

Fonte: PNAD, 2001 - 2008 / IBGE

Para a PEA desocupada com escolaridade entre 9 e 11 anos, observou-se sua
elevacdo no estoque total de desempregados tanto no estado quanto na RMF,
sendo mais acentuado para essa do que para aquele. Na RMF, todos os fatores
contribuiram para elevar a participacdo desse grupo no estoque total de de-
sempregados, diferentemente do resultado observado para o estado, onde o
comportamento da taxa de desemprego do grupo em comparagio ao da taxa
de desemprego do estado variou de forma a retira-los do desemprego, sem,
contudo, obter sucesso final, haja vista que os demais fatores tiveram maior
intensidade em eleva-los no desemprego total.

Para a PEA desempregada com escolaridade de 12 ou mais anos, somente o
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comportamento da taxa de participacao da forca de trabalho do grupo em
comparacao com o da taxa de participacao da forga de trabalho na regiao
movimentou-se no sentido de reduzir a participagdo da PEA no estoque total
de desempregados, o que nao foi suficiente, dado que ocorreu elevacio desse
grupo no estoque total de desempregados no estado e na area metropolitana.

Consideracoes Finais

Este artigo teve como objetivo observar a dinamica recente do mercado de
trabalho no estado do Cear4 e na Regido Metropolitana de Fortaleza, com
foco especifico sobre o desemprego. Os principais achados nos faz debrucar
sobre um mercado de trabalho com forte incidéncia de informalidade, sendo
que, em 2008, 71,6% no estado e 56,8% na RMF representavam o contingente
de trabalhadores sem protecao trabalhista. Mesmo com o elevado nivel de
informalidade, o desemprego aberto ainda atingiu 8,7% na RMF e 6,2% no
estado, nesse mesmo ano.

Como “regra”, o desemprego nao s6 o metropolitano, mas também o estadual
atingiram, com maior intensidade, a forca de trabalho feminina, durante todos
os anos analisados. Além do mais, a PEA nfo branca apresentou elevadas
taxas de desemprego aberto, mesmo em um cenario de redugio ao longo dos
anos observados.

Além disso, observou-se que o desemprego é bastante elevado para a forca de
trabalho jovem, com idade entre 15 e 24 anos, tanto no tecido metropolitano
quanto em todo o estado, atingindo 13,7% da PEA jovem em nivel estadual
e 19,8% na RMF. Houve ainda reduzidas taxas de desemprego para a PEA
com idade acima de 60 anos em toda a série observada e em ambas as areas
analisadas. Adicionalmente, constataram-se reduzidas taxas de desemprego
para a PEA com baixo nivel de escolaridade e taxas mais elevadas para aqueles
com mais anos de estudo em todo o Ceara, bem como na RMF. Esse resultado
pode indicar que os postos de trabalho criados no Ceara, em sua maioria,
exigem mao-de-obra pouco qualificada, dado o tipo de empreendimentos/
atividades que predominam na RMF e em todo o estado.

Utilizando-se o método de composicao do desemprego para o Ceara e a RMF,
os dados mostraram que, no estado, ocorreu reducao da participacao da forca
de trabalho masculina no desemprego total e, por outro lado, elevacdo da par-
ticipagdo da forca de trabalho feminina no desemprego. J4 na RMF, a dindmica
foi contraria, elevando-se a participacdo da forca de trabalho masculina no
desemprego total em detrimento da reducgao da forca de trabalho feminina.

Em relagdo a raga/cor, no estado e na RMF, bem como, para a forca de trabalho
branca e nao branca, registrou-se reducao da participacdo deles no estoque
de desempregados, sendo mais significativa a reducao para os brancos em
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detrimento dos nao brancos. A intensidade da redugio foi mais acentuada
no ambito estadual em relacao ao metropolitano.

No tocante ao estoque de desempregados segundo aidade da PEA, constatou-
-se dinamica diferenciada entre as faixas etéarias e entre os espacos observados.
E fato, porém, que se elevou a participacdo da PEA desempregada com idade
entre 15 e 24 anos tanto na RMF quanto em todo o Ceara. Contrariamente,
reduziu-se a participaciao daqueles que tinham idade entre 25 € 39 € 40 e 59
anos, tanto em escala estadual quanto metropolitana.

No que diz respeito a composicao do desemprego segundo os anos de estudo,
os dados mostram que todos os fatores observados contribuiram para retirar a
PEA desempregada, com escolaridade entre 0 e 4 anos de estudo, do estoque
total de desempregados, em todo o estado e na RMF. Na faixa de 5 a 8 anos
de estudo, o movimento foi semelhante, sendo que somente na variagao do
peso desse grupo na PIA total da RMF, enquanto em nivel estadual, nao foi
observado tal efeito. Ja nas faixas de 9 a 11 anos, bem como de 12 ou mais anos,
elevou-se sua participagdo no estoque total de desempregados, em ambos os
16cus geograficos estudados.

Com os resultados encontrados, pode-se afirmar que h4, portanto, seletividade
e, portanto, “vulnerabilidade” para determinados grupos sociais, no mercado
de trabalho cearense e em sua RMF, isto porque o desemprego atinge em
maior escala os grupos sociais compostos por mulheres, ndo brancos, jovens
e, contrariamente ao esperado, a PEA com melhor nivel de escolaridade.
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Resumo: O objetivo deste artigo foi estudar a dindmica setorial do emprego nos
Estados da Regido Sul frente ao Restante do Brasil para os anos de 1999/2004 e
2004/2008. Utilizou-se a matriz da Regiao Sul e do Restante do Brasil estimadas
para o ano de 1999 e 2004 organizadas em 23 setores, juntamente com microdados
da Pesquisa Nacional por Amostra de Domicilios (PNAD). Os resultados obtidos
através do método shift-share (diferencial-estrutural) identificaram mudancas se-
toriais na variacdo teérica do Parana para os setores Construcao Civil e Comércio,
em Santa Catarina os setores: Agropecudrios, Téxteis e vestuario e Comércio e no
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The structural method-differential:
Application for States of South Region
opposite the Brazilian economy 1999/2004
and 2004/2008.

Abstract: This paper’s purpose was to study the dynamics of employment in
Brazil’s South states against the rest of Brazil’s states for the years 1999/2004
and 2004/2008. We used the array for the Southern Region and the Rest of Brazil
estimated for the years 1999 and 2004 organized in 23 sectors, with microdata
from the National Household Sample Survey (PNAD). The results obtained from
the shift-share method (differential-structural) identified sectoral changes in the
theoretical variation of Parana for Trade and Construction sectors, in Santa Ca-
tarina the sectors: Agricultural, textiles, clothing and Trade and in Rio Grande do
Sul, the main sectors were Agriculture and Construction. The growth of the tertiary
sector in particular in Parana and Santa Catarina in the second period 2004-2008
settled down the total employment falling suffered by the Agribusiness and Industry.

Keywords: Employment. South Region. Structural-differential method.
JEL: J21, R11, R23

1. Introducao

Os estudos temporais que abordam o shift-share (diferencial-estrutural)
visam a descricao do crescimento econdmico de uma regiao nos termos de
sua estrutura produtiva, composto por um conjunto de identidades que iden-
tificam os setores mais dindmicos e o crescimento destes, ou seja, evidencia
quais segmentos vém perdendo ou adquirindo participagado e dinamismo na
economia local diante das alteracdes no cenario nacional.

A fim de avaliar melhor as mudancas setoriais e regionais esse trabalho teve
por objetivo identificar as mudancas intra-setoriais e inter-regionais com
foco nos Estados da Regido Sul (Paran4, Santa Catarina e Rio Grande do Sul)
e Restante do Brasil, para tal utilizou-se o método shift-share (diferencial
estrutural) nos periodos 1999-2004 e 2004-2008 de modo a compreender
melhor as alterac6es na dindmica desses Estados.

No periodo 1999-2008 o Brasil passou por diversos fatos macroecondmicos:
crise cambial, instabilidade economica e politicas de ajustes fiscais, aumento
da taxa de juros e protecao aos setores industriais nacionais. A taxa de juros
over-selic acumulado segundo relatério do BCB Boletim foi de 23,01%, 15,14%
e 11,82% em 1999, 2004 € 2008 respectivamente. A taxa de inflagdo medida
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pelo IGP-DI (indice Geral de Precos — disponibilidade interna) obteve per-
centual em 1999 de 19,98%, em 2004 de 12,14% e de 9,10% em 2008. A taxa
de cambio real/dolar encerrou em 1999 em R$/U$1,78 e em R$/U$2,65 em
2004, atingiu sua maxima no ano de 2002 no valor R$/U$ 3,53 segundo
informacdo do Banco Central do Brasil (BCB, 2011). Estas oscilacoes impac-
taram diretamente na comercializacio dos produtos no ambito internacional
e indiretamente no mercado interno.

Baltar et al. (2008), na mesma linha de Silva (2008), destacou importantes
elementos de continuidade na politica macroeconémica brasileira entre o
segundo mandato de Fernando Henrique Cardoso e o primeiro governo de
Lula, relataram nesta mudanca, o efeito da elevacao do preco do dolar na
divida ptublica pelo fato de que, uma parcela expressiva dessa divida estava
indexada a taxa de cambio, afetando o comércio internacional e nacional.

Alteracdes no nivel tecnoldgico, ganhos de produtividade, criagdo de novos
parques industriais, sdo fatores decorrentes de uma melhora no cenario ma-
croecondmico interno, o que se refletiu em especial no periodo1999-2004.
Alteragbes no cenario macroecondmico internacional e as expectativas futuras
em relacgdo a estabilidade politica provocaram alteracoes em especial para os
setores ligados a Indistria e a Agropecuaria em 2004-2008.

Diante desses fatos, o método shift-share nao constitui um modelo compor-
tamental; seu objetivo nao é gerar interpretacoes tedricas, mas sim descrever
variacoes estruturais. Segundo Pereira e Campanile (1999), o crescimento de
um setor em determinada regido ¢ decomposto em um componente diferencial
e outro estrutural.

O presente artigo sera distribuido da seguinte maneira: apresenta-se, inicial-
mente, os estudos regionais utilizando o método de decomposicao e, a seguir, o
método regional com sua respectiva base de dados, os resultados e discussoes
em relacdo as vantagens e desvantagens competitivas especializadas setoriais

e regionais nos periodos 1999/2004 e 2004/2008.

2. Estudos utilizando métodos de
decomposicao

Vérios aperfeicoamentos, visando aprimorar deficiéncias técnicas e concei-
tuais, foram propostos nos tltimos 30 anos. Um importante é o de Esteban-
-Marquillas (1972), que acrescenta o efeito alocacao (A), aos efeitos estruturais
e diferenciais. O efeito alocacdo nos mostraria se a regiao j esta especializada
nos setores para os quais dispoe de melhores vantagens competitivas ou nao.
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Trabalhos como Brown (1969), que utilizam o método diferencial-estrutural
para projecao intertemporal da variavel-base. Esteban (1999) procurou eluci-
dar a desigualdade inter-regional na produtividade agregada por trabalhador
na Uniao Europeia, utilizou o método shift-share analysis para mostrar que a
especializacao regional tem um papel muito menor e que as diferencas inter-
-regionais podem ser explicadas essencialmente pela produtividade uniforme
entre os setores.

Lodder (1972) decompds o crescimento do emprego da economia brasileira,
no nivel dos Estados e de 30 setores de atividade, incluindo a inddstria ex-
trativa, a industria de transformacao, os servicos e a agropecuaria. O método
foi aplicado para os periodos de 1940-50 e de 1950-60.

Souza (2002) realizou um estudo comparativo das regides metropolitanas de
Curitiba e Belo Horizonte para 1985 e 1997, abordou a analise da dinamica
regional através da metodologia de Analise dos Coeficientes de Importacao
e Exportacao (ACIE) que é uma variante do método Diferencial-Estrutural
(shift-share). Entre os principais resultados encontrados destacaram-se as
regioes metropolitanas de Belo Horizonte (RMBH) e Curitiba (RMC) tiveram
uma inserc¢ao positiva na economia nacional. O efeito diferencial que repre-
senta a presenca da competitividade dos nichos de especializacdo na RMBH
foi muito maior do que o da RMC.

Gongalves Junior e Galete (2010) analisaram a microrregiao de Maringa
(MRM) a partir do método Diferencial-Estrutural frente ao estado do Pa-
rana, no periodo 1994 a 2008. Os autores identificaram que a microrregiao
apresentou dinamismo, principalmente, nos setores de Confecgao de artigos
do vestuario e acessorios e Producao de alimentos bebidas.

3. Método regional shift-share
(diferencial-estrutural)

O método shift-share (diferencial-estrutural) aponta duas razdes para o
crescimento de uma regido: a) a regido pode crescer mais que as outras em
virtude da sua composigdo produtiva ser dominada por setores dindmicos
ou b) porque a sua estrutura tem participacao crescente no total das regioes,
independente da existéncia de setores. Por estas razoes, o crescimento regional
é decomposto entre um componente estrutural e um componente diferencial
(HADDAD, 1989).

Segundo Souza e Souza (2004) para aplicar o método Diferencial-Estrutural,
é necessario a matriz de informacdes para o ano base e o ano terminal, apre-
sentada no Quadro 1 que ilustra os m setores da economia e as 7 regides do
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sistema estadual ou nacional de regides.

Para dados de emprego, por exemplo, o elemento F»; indica o volume de
emprego do setor 2 (S2) existente na regifo 1 (R1); enquanto o elemento £
se refere ao volume de emprego do setor I na regido j.No final de cada linha,
tem-se o0 emprego total regional de cada setor (£, ..., E,); enquanto no final
de cada coluna obtém-se o emprego total daregido. No encontro da tltima li-
nha com a tltima coluna tem-se o emprego total da economia nacional ( >° E)
i=1
QUADRO 1- MATRIZ DE INFORMACOES DAS REGIOES DO SISTEMA NACIONAL
(M SETORES E N REGIOES)

Regiodes
Setores R, R, R - R,  Total Nacio-
nal
Si E11 EIZ Elj Eln El
S, Ex E» EZ/' E,, E,
Si Ei E» Eij Ei E;
Sm Eml Em2 o Em’ o Emn Em

] m m vee vee
Rt YE. XE: 2B E 2.E

i=1

Fonte: Herzog and Olsen, 1977 apud Souza e Souza, 2004.

O objetivo do método é decompor a variacio real do emprego de cada setor
em cada regido, entre o ano base e o ano terminal , para verificar o que se
deve ao dinamismo interno regional (efeito diferencial ou regional) e qual a
proporcao dessa variagao que se origina de fatores nacionais (efeito estrutural
ou proporcional)'. O efeito total (7;;) serd a soma dos efeitos estrutural e dife-
rencial, medindo a diferenca entre o crescimento real ou efetivo apresentado
pela regido e o crescimento tedrico ou aquele que a regiao deveria apresentar
caso evoluisse a mesma taxa do pais como um todo (SOUZA e SOUZA, 2004).

A estrutura basica do shift-share parte do conceito de variacao real do emprego
do setor i naregido j (AE;), entre 0 ano zero e o ano ¢, é igual ao volume do
emprego no ano ¢ do setor i da regido j (Ej), menos o volume do emprego
no ano zero desse setor e regido (E7):

1 Esse efeito é analisado segundo o sinal positivo ou negativo, ver (PEREIRA e CAMPANILE, 1999).
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AE; = Ej; — Ej (1)

O emprego do ano terminal do setor i na regido j pode ser expresso em
termos do emprego do ano inicial, multiplicado por sua taxa de crescimento
no periodo (e;), como segue:
E
— 0 Y — 0
L= Etﬁ/’<EQ = Eje; (2)
y

Substituindo (2) em (1), obtém-se a variacdo real do emprego do setor i na
regido j em funcéo do estoque inicial desse emprego e de sua taxa de cres-
cimento (¢; — 1) ou seja:

AE; = Eje; — Ej = Ej(e; — 1) 3

LogoEa equacao (3) pode ser modificada pelas suas respectivas taxas, como:
e = 7o taxa Edp crescimento do emprego total (nacional) entre o ano zero e o
ano f, e, = =i taxa de crescimento do emprego do setor ¢ na regido entre o

ano zero e of4no . Substituindo essas taxas na equacdo (3), tem-se:

AE; = Ejle,—1+e—e+e—e)
=Ejle—1+e—e+e—e)

4

Decompondo o segundo membro de (4) em parcelas, tem-se:
AE; = Ej(e — 1) + Ej(e;— e) + Ej(e; — e) (5)
Substituindo a equacao (4) na equacao (1), obtém-se:
AE;, = E;—Ej=Ej(e— 1)+ Ej(e.—e) + Ej(e;—e) (6)

A equacdo (6) mostra que a variagao real do emprego do setor i na regiao j
(Ej; — E}) pode ser decomposta em trés fatores: variacio teorica [ Ej (e — 1)
], variaciio estrutural [Ej(e; — e)] e variacdo diferencial [ Ejj(e; — €)]. As
equacoes de 1 a 6 correspondem a estrutura basica do método shift-share
(diferencial-estrutural), elas contém os dados basicos de emprego por setor
de atividade para cada unidade territorial de anélise e para o conjunto de
regides (SOUZA e SOUZA, 2000).

Ao rearranjar a equacio (6), tem-se o efeito liquido total (7;) que poder4 ser
tanto positivo quanto negativo. Obtém-se a variacio liquida pela diferenca
entre a variagao real menos a variacao teodrica. Logo, o efeito total pode ser
decomposto em efeito estrutural e em efeito diferencial:

Ty =(E,—Ej)— Ej(e— 1)
= Ele.—e) + El(e; — e) 7
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A equacio (7) indica a existéncia ou nao de efeitos estruturais ( ;) e/ou dife-
renciais (D;) na regido J, setor por setor. Para computar a existéncia global
daincidéncia desses efeitos (Z lT,-), regido por regido, é necessario somar os
efeitos parciais (positivos e negativos) de todos os setores i da regido j. Os
efeitos estruturas e diferenciais precisam ser calculados para todos os setores
do conjunto das regides Obtém-se a variacao liquida total (Z iﬂ,—) para cada
setor e para cada uma das regioes, fornecendo os efeitos estruturais totais
iP;) e os efeitos diferenciais totais (D iD;). Logo:

>ily = D i+ 2D, ®)

Arelacio (8) indica se a regido j apresenta efeitos estruturais (F;) e diferen-
ciais (D) positivos ou negativos para todos os setores. Nota-se na equacio
(8) que os efeitos, estrutural e diferencial, encontram-se entrelacados, pois
ambos dependem do nivel do emprego do ano-base (E})). Desse modo, o efeito
competitivo também considera aspectos estruturais (HERZOG e OLSEN, 1977
apud SOUZA e SOUZA, 2004).

Esteban-Marquillas (1972) propuseram uma reformulacdo da equacao clas-
sica (6), ao introduzir o emprego esperado Ej no lugar do emprego efetivo
do periodo inicial ;. O emprego esperado para o setor I da regido j (£} )
define-se como aquele comporta a mesma proporcao da economia nacional
para o setor i no ano-base < E? ), tal que £y _ B , ou seja:

2E; DE
0" — 0 E’U
E} ZE"<ZE?> (9)

0
i

. . 0" . . . _ 0 0
Ao introduzir E; o efeito diferencial D; = Ejj(e; — e:;), no lugar de Ej,
procurou-se eliminar da posicio competitiva a influéncia estrutural. Desse
modo, a posicao competitiva pura é observada em:

D;=E)(e;— e) (10)

A influéncia estrutural do dinamismo diferencial, ou efeito alocagao, foi
definido como a diferenca entre a posicdo competitiva esptria e a posicao
competitiva pura (D; — D; = A;), obtém entdo:

Ay = (Ef— E) e, —e) (11)

Nessa equacdo, tem-se o efeito alocacido (A;), que pode assumir valores
positivos, negativos ou nulos, dependendo do sinal. No quadro 4 verifica-se
as cinco possibilidades para o sinal de A;, sendo que em trés casos o efeito
alocacdo podera ser nulo.
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QUADRO 2 - SINAIS DOS EFEITOS ALOCACAO DA REGIAO EM RELACAO A
ECONOMIA NACIONAL.

Efeito Efeito Vantagem
Plossibilidades para o efeito Sigla Alocacio Especializagao Competitiva
(4) (B —E))  (e;—e)
1. Desvantagem competitiva DCE ) (+) -)
especializada
2. Desvantagem competiti- DC/NE (+) ) )
va ndo especializada
3. Vantagem competitiva VC/NE -) ) +
nao especializada
4. Vantagem competitiva VCE (+) (+) +)
especializada
5. Neutralidade competitiva NC/E ou (0] +/-) o
espec./ndo especializada NC/NE

Fonte: Herzog and Olsen, 1977 apud Souza e Souza, 2004.

A equagio modificada do método Diferencial-Estrutural de Esteban-Mar-
quillas (1972) para um dado setor e regido corresponde a:

(Ej—Ej) = )
Ei(e—1)+E}(ee—e)+EJ(e;—e)+ (E)—E))e; — e)

Aequacio (12) afirma que a variacio real (Ej; — Ej}) éigual 4 soma das varia-
coesteorica £ (e — 1 ), estrutural Ej}(e; — €), competitivapura Ej} (¢; — ¢;)
ealocativa (E i — EY )(e,-,— — ;). Os sinais relativos as vantagens ou desvanta-
gens competitivas captadas, bem como os efeitos de alocacao e especializagao,
resultam das principais anélises do trabalho empirico.

3.1 Base de dados

A base de dados foi obtida dos microdados da Pesquisa Nacional de Amostra
por Domicilios (PNAD). A analise dos dados da PNAD de 1999, 2004 e 2008 foi
realizada a partir de uma amostra selecionada, que se constitui de individuos
ocupados no setor urbano e que sejam considerados economicamente ativos.

Para a realizacdo deste trabalho, foram excluidos da amostra os individuos
com idade inferior a 16 anos ou superior a 65 anos e os indigenas. A classi-
ficacdo da forca de trabalho, segundo as posicoes na ocupagao consistiu em:
o empregador, autbnomo e empregado.
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Na condicao da ocupacido, consideraram-se como trabalhador formal, os
empregados e os trabalhadores domésticos com carteira assinada, militares
e funcionarios publicos estatutarios, empregadores e, como trabalhador
informal, os empregados e trabalhadores domésticos sem carteira assinada
e trabalhadores autonomos. O software Stata 10 foi utilizado para a retirada
das amostras e separacao setorial dos dados.

4. Resultados e discussao

O estudo do Shift-Share contemplou os Estados do Parana, Santa Catarina e
Rio Grande do Sul frente a economia nacional. A tabela 1 representa a dina-
mica estrutural setorial no Estado do Parana em relacao a variacao tedrica
do emprego regional que relata quanto o setor i cresceria na regiao j se ele se
expandisse com a taxa do nivel nacional (e).

O estudo verificou que para os anos de 99-04 e 04-08 0s setores que mais se
destacaram (1) Agropecuaria (6,59%) e (1,96%), (17) Construcao Civil (3,55%)
e (1,12%), (18) Comércio (6,56%) e (1,94%) e o setor (23) Outros servicos
(8,94%) e (4,46%).

O resultado evidenciou os setores mais absorvedores de mao de obra, com
elevada rotatividade de funcionarios, exigéncias de qualificacio profissional
mais baixo e salarios médios inferiores ao de categorias com maior exigéncia
de qualificacao profissional.

TABELA 1 - VARIACAO (A) TEORICA E ALOCACAO (A;), POR SETOR ECONO-
MICO, PARANA.

Efeito Alocacdo

Setores A Teoérica A, = (Ez(]) B ES«)(&; B ei)

00-04 04-08 99-04 04-08
1 Agropecuaria 6,59 1,96 -3,94 -1,86
2 Extrativa Mineral 0,05 0,02 0,01 -0,03
3 Min. nao Metélicos 0,46 0,16 -0,01 -0,02
4 Metal/ Mecanica 0,58 0,25 -0,06 0,01
5 Elétrico e Eletronico 0,41 0,28 -0,54 -0,76
6 Material de Transportes 0,77 0,09 0,08 -0,02
7 Madeira e Mobiliario 1,26 0,26 -1,10 -0,02
8 Celulose, Papel e Grafica 0,44 0,10 0,00 0,03
9 Industria da Borracha 0,01 0,14 -0,05 -0,13

Fonte: Resultados da pesquisa.
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TABELA 1 - VARIACAO (A) TEORICA E ALOCACAO (A;), POR SETOR ECONO-
MICO, PARANA. (CONTINUACAO).

Efeito Alocacao
A Tebrica /0 o

Setores Ay =(E)} = E} )e; — e)

00-04 04-08 99-04 04-08
10 Quimica e Farmécia 0,31 0,17 0,03 -0,01
11 Artigos Plasticos 0,15 0,06 0,00 0,00
12 Téxtil e Vestuario 1,29 0,50 -0,15 0,04
13 Fab. de Calgados 0,04 0,04 0,21 -0,26
14 Ind. Alimentar 1,11 0,47 -0,91 -0,07
15 Ind. Diversas 0,17 0,27 -0,35 -0,41
16 SIUP 0,20 0,10 0,00 0,00
17 Construcao Civil 3,55 1,12 0,10 0,23
18 Comércio 6,56 1,94 2232 -62,44
19 Transporte 1,84 1,00 -0,89 -0,18
20 Comunicacgoes 0,36 0,15 0,00 -0,03
21 Inst. Financeiras 0,50 0,28 -0,34 -0,08
22 Adm. Publica 2,02 1,53 2,17 0,55
23 Outros Servicos 8,94 4,46 -15,66 3,11

Fonte: Resultados da pesquisa.

A variacgao diferencial sendo positiva indicou que o setor i cresceu mais na
regiao j do que em nivel nacional. Isto estaria indicando vantagens locais para
essa atividade naregiao j. No caso do Parana, os setores com vantagens locais
foram (1) Agropecuaria, (5) Elétrico-eletronico, (14) Inddstria alimentar para
o periodo de 99-04.

No periodo de 04-08 o setor que apresentou vantagem local, foi o setor (18)
Comércio. Esses resultados representam a instabilidade econémica da regido,
de modo que alguns setores perderam participacdo na economia regional e
nacional nesse periodo, esse efeito diferencial no Estado do Parana, destacou
o setor (18) Comércio em 04-08, possivelmente, por estimulos fiscais, custos
nos transportes, diferencas nos precos, fator de producao mais abundante,
fez com que esse setor crescesse mais na Regiao do que no nivel nacional.

O quadro 3 ilustra os resultados para os efeitos alocacao, especializacao e
vantagem competitiva para os periodos 1999-2004 e 2004-2008.
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QUADRO 3 - EFEITOS SETORIAIS DO PARANA — RESTANTE DO BRASIL

Efeito Efeito Vantagem
Setores| Alocagdo |Especializacdo| Competitiva

99-04 04-08| 99-04 04-08| 99-04 04-08| 99-04 04-08
2 () ) ) ) ) (+) DC/NE  VCE
8 (H ) + ) (+) (+) VCE VCE
6 (+) ) ) Q) ) (+) DC/NE VC/NE
10 (+) ) ) ) ) (+) DC/NE VC/NE
13 () ) ) ) ) (+) DC/NE VC/NE
18 (+) ) ) ) ) (+) DC/NE VC/NE
11 (+) 0 ) ) ) o DC/NE NC/NE
16 0 0 (+) ) 0 0 NCE NC/NE
) Q) (QIENCY (+) (-) VC/NE  DCE
) ) [QIENCD (+) (-) VC/NE  DCE
) ) [QINCD (+) (-) VC/NE  DCE
) ) + ) ) () VCE DCE
) ) (QIENCY (+) (-) VC/NE  DCE
14 ) ) B &) (+) () VC/NE  DCE
15 ) ) (QIENCD (+) (-) VC/NE  DCE
19 ) Q) () ) (+) (-) VC/NE  DCE
20 0 ) (GO 0 () NCE DCE
21 ) ) (QIENCY (+) (-) VC/NE  DCE
4 () &) ) ) (+) (-) VC/NE DC/NE
12 () ) ) ) (+) (-) VC/NE DC/NE
17 ) ) ) ) (-) DC/NE DC/NE
22 (+)  (+) ) ) ) (-) DC/NE DC/NE

23 () (+) () () (+) () VC/NE DC/NE
Fonte: Resultados da pesquisa.

Resultados

O g O W

Verificou-se que o tltimo periodo de analise 2004-2008 no Estado do Parana
os setores: (1) Agropecuaria, (3) Minerais nao metalicos, (5) Elétrico e ele-
tronico, , (9) Industria da Borracha, (14) Indastria alimentar, (15) Indastrias
diversas, (19) Transporte, (21) Institui¢des Financeiras, passaram de vantagem
competitiva ndo especializada (VC/NE) em 1999-2004, para desvantagem
competitiva especializada (DCE) 2004-2008.Isso significa que estes setores
melhoraram em termos de especializacao dentro de sua estrutura, porém, essa
melhora ainda nao se refletiu em termos de vantagem competitiva em relacao
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ataxa de crescimento nacional para o segundo periodo. Um dos motivos desse
efeito seria a taxa de crescimento em nivel nacional no segundo periodo ter
sido superior a taxa de crescimento do setor no Parana.

A produtividade do trabalhador, participacgao regional no produto nacional e
participacao dos macro setores na composicao do PIB se refletem no estudo.
Nesse sentido, observou-se que os setores: (6) Material de transporte, (10)
Quimica e farmaécia, (13) Fab. de calgados e (18) Comércio, passaram de DC/
NE entre 1999-2004 para VC/NE entre 2004-2008, estes melhoraram sua
vantagem competitiva. Cabe ressaltar que, setores que até 2004 possuiam
vantagem competitiva ndo especializada (VC/NE), podem estar perdendo
mercado em termos competitivos para outros Estados, os setores (4) Metal/
mecanica e (12) Téxtil e vestuario passaram de (VC/NE) para (DC/NE).

Assim, pode-se verificar para os resultados apresentados na tabela 2 o com-
portamento das relagoes de Santa Catarina com o Restante do Brasil em
1999-2004 € 2004-2008

TABELA 2 - VARIACAO (A) TEORICA E ALOCACAO (A;), POR SETOR ECONO-
MICO, SANTA CATARINA.

Efeito Alocacao

Setores Brebricd g = (B)— E)es— )

00-04 04-08 99-04 04-08
1 Agropecuaria 5,84 1,76 -6,31 1,92
2 Extrativa Mineral 0,08 0,02 0,03 0,00
3 Min. nao Metélicos 0,62 0,27 0,11 -0,01
4 Metal/ Mecanica 0,81 0,39 0,12 0,24
5 Elétrico e Eletronico 0,74 0,30 0,13 0,11
6 Material de Transportes 0,45 0,08 -0,37 0,02
7 Madeira e Mobiliario 1,62 0,47 -1,28 -2,45
8 Celulose, Papel e Grafica 0,62 0,12 -0,13 0,07
9 Industria da Borracha 0,01 0,09 -0,01 -0,01
10 Quimica e Farmécia 0,24 0,22 -0,17 0,01
11 Artigos Plasticos 0,71 0,12 -1,94 0,16
12 Téxtil e Vestuario 2,01 1,11 -2,26 -1,99
13 Fab. de Calgados 0,10 0,04 0,26 -0,09
14 Ind. Alimentar 1,84 0,42 -1,88 -0,01

Fonte: Resultados da pesquisa.
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TABELA 2 - VARIACAO (A) TEORICA E ALOCACAO (Aj), POR SETOR ECONO-
MICO, SANTA CATARINA. (CONTINUACAO).

Efeito Alocacao

Setores A Tebrica Ay = (Ej — Ej )(e; — &)

99-04 | 04-08 99-04 | 04-08
15 Ind. Diversas 0,23 0,40 -0,24 -1,72
16 SIUP 0,34 0,11 -0,04 0,01
17 Construcao Civil 3,34 1,06 0,75 1,35
18 Comércio 4,92 2,88 -26,42 -6,14
19 Transporte 1,59 0,70 0,80 -1,07
20 Comunicacgoes 0,06 0,07 -0,18 -0,06
21 Inst. Financeiras 0,49 0,23 -0,15 0,00
22 Adm. Publica 1,71 1,48 2,71 -8,05
23 Outros Servicos 7,59 3,51 17,69 2,71

Fonte: Resultados da pesquisa.

Verificou-se que entre os anos de 1999-2004 a variacdo tedrica positiva mais
representativa foi para os setores: (1) Agropecuaria (5,84%), (12) Téxtil e
vestuério (2,91%), (17) Construcao civil (3,34%) e (18) Comércio (4,92%).

No periodo que compreende 2004-2008 0s setores com maior variagao teérica
foram: (1) Agropecuaria (1,76%), (12) Téxtil e vestuario (1,11%) e (18) Comércio
(2,88%), de modo que estes setores foram os que no emprego cresceram a
mesma taxa do conjunto de setores a nivel nacional.

Atividades relacionadas ao macro setor indistria tendem a ter um efeito alo-
cacdo e variacao teérica mais estavel, visto a dindmica setorial ser oriunda,
em especial, de evolucGes e /ou inovacoes tecnologicas com maior énfase do
que em relacdo a mao de obra ndo especializada.

O quadro 4 apresenta os efeitos setoriais de Santa Catarina — Restante do Bra-
sil em 1999-2004 € 2004-2008. Ao se comparar os dois periodos 1999-2004
e 2004-2008 os setores que apresentaram desvantagens locais em termos
globais, ou seja, obtiveram taxa de crescimento menor no segundo periodo em
relacdo ao primeiro foi: (1) Agropecuaria, (7) Madeira e Mobiliario, (12) Téxtil
e vestuério. Os setores que apresentaram vantagens locais no segundo periodo
em relacdo ao primeiro foram: (19) Transporte e (22) Administracio ptblica.
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QUADRO 4- EFEITOS SETORIAIS DE SANTA CATARINA — RESTANTE DO
BRASIL

Efeito Efeito Vantagem
Setores| Alocagdo |Especializacao| Competitiva

09-04 04-08| 99-04 04-08| 99-04 04-08| 99-04 04-08

Resultados

4 = ) +) ) (+) (+) VCE  VCE
5 (B ©) +) ) (+) (+) VCE  VCE
8 () &) +) ) ) (+) VCE  VCE

11 () &) + ) (+) VCE VCE
9 ) Q) Q) ) (+) (+) VC/NE VC/NE
13 (+) Q) Q) ) ) (+) DC/NE VC/NE
14 ) Q) (+) Q) Q) (+) VCE VC/NE
18 ) Q) Q) Q) (+) (+) VC/NE VC/NE
19  (+) Q) Q) Q) ) (+) DC/NE VC/NE
20 ) Q) Q) ) (+) (+) VC/NE VC/NE
22 (+) Q) Q) ) ) (+) DC/NE VC/NE

(+) ) + (+) () VCE DCE

) Q) + ) () VCE DCE
12 ) Q) + ) ()  VCE DCE
15 Q) Q) QY (+) () VC/NE  DCE
1 (COIENECY! Q) ) (+) () VC/NE DC/NE
2 (+) ) Q) Q) ) (-) DC/NE DC/NE
6 () &) Q) ) (+) (-) VC/NE DC/NE
10 () &) Q) ) (+) (-) VC/NE DC/NE
16 () &) (+) ) ) ()  VCE DC/NE
17 (&) Q) ) ) (-) DC/NE DC/NE
21 () &) Q) Q) (+) (-) VC/NE DC/NE
23 (+) (+) () ) ) () DC/NE DC/NE

Fonte: Resultados da pesquisa.

Destacou-se que em termos de vantagem competitiva o Estado de Santa Ca-
tarina perdeu competitividade em setores (1) Agropecuaria, (6) Material de
Transporte, (10) Quimica e farmacia e (21) Institui¢coes financeiras, o que é
visualizado ao comparar os dois periodos, isso pode ser reflexo da estagnacao
setorial em relagdo ao avanc¢o nacional.
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Os setores (3) Minerais nao metalicos, (7) Madeira e mobiliario, (12) Textil e
Vestuario passaram da situacio de Vantagem competitiva especializada para
desvantagem competitiva especializada. Pochmann (2006) destacou que, a
partir do ano 2000, ocorreu maior ritmo de crescimento do emprego no setor
industrial e menor expansao das ocupacoes tidas como precarias.

A perda de competitividade da agroindustria advém em parte do custo de
producao no qual a matéria-prima, problemas portudrios, logistica podem
ter comprometido em especial esses segmentos e sdo fatores que geram
alteracgOes setoriais e locais. A economia regional é sensivel também a todo
dinamismo da economia nacional, como as mudancas dos fluxos externos de
salario. Nesse sentido, o crescimento regional torna-se impulsionado tanto
por fatores internos como por fatores externos a regiao.

Os efeitos setoriais sao reflexos também das alteragoes nas politicas macro-
econdmicas, mudancas regionais em termos de logistica, alteracdes gover-
namentais e possiveis parcerias fechadas pelos setores dentro da dinamica
regional, ou nas relacoes interestaduais. Notou-se que para o Estado de Santa
Catarina, os setores como (4) Metal/Mecanica, (5) Elétrico e eletronico, (8)
Celulose, papel e Grafica, (11) Artigos Plasticos ndo obtiveram alteracées em
suas estruturas quanto ao grau de especializacdo e competicao. Percebe-se
que os setores (4) e (5) sdo setores diretamente interligados, bem como, os
setores (8) e (9). Assim, alteracoes em um desses setores, causa impacto
direto no outro setor.

Esses fatos refletiram nos dados divulgados pela Secretaria de Comércio Exte-
rior (2012), na qual divulga os dados inerentes as importagoes e exportacoes
brasileiras quanto aos tipos de produtos. Assim, pode-se constatar que para
o ano de 1999 os produtos basicos e produtos dos setores da Agropecuéria
e Pecuaria tiveram as maiores quedas nas pautas de exportacao, -8,80 % e
-12,32%. Enquanto que, no ano de 2004 as exportacoes de produtos bésicos
totalizaram 34,66% da pauta de exportacOes e a Agropecuaria 31,22%.

O Estado de Santa Catarina também aumentou sua participacdo regional no
produto interno bruto nacional em termos percentuais ao longo dos anos.
Em 1999 o Estado representou 3,5% no total do PIB enquanto que em 2008
sua participagao foi de 4,10% (IBGE, 2012).

Os Estados da Regiao Sul sao diferentes em suas estruturas. Assim, a tabela 3
reporta os resultados da variacao teoria e alocacao por setor econémico entre

1999-2004 e 2004-2008 para o Estado do Rio Grande do Sul.
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TABELA 3 - VARTACAO (A) TEORICA E ALOCACAO (A;A1J), POR SETOR ECO-
NOMICO, ENTRE 1999-2004 E 2004-2008 ESTADO DO RIO GRANDE DO SUL.

Efeito Alocacao

Setores A Tebrica A, = (E,f B E,‘})(e,, B ei)

99-04 04-08 99-04 04-08
1 Agropecuaria 5,57 1,76 -23,49 1,92
2 Extrativa Mineral 0,13 0,02 0,00 0,00
3 Min. ndo Metéalicos 0,28 0,27 -0,03 -0,01
4 Metal/ Mecanica 0,73 0,39 0,00 0,24
5 Elétrico e Eletronico 0,69 0,30 0,12 0,11
6 Material de Transportes 0,59 0,08 -0,24 0,02
7 Madeira e Mobiliario 0,91 0,47 -0,32 -2,45
8 Celulose, Papel e Gréfica 0,28 0,12 -0,10 0,07
9 Industria da Borracha 0,07 0,09 -0,02 -0,01
10 Quimica e Farmécia 0,32 0,22 0,08 0,01
11 Artigos Plasticos 0,16 0,12 0,00 0,16
12 Téxtil e Vestuario 1,02 1,11 0,98 -1,99
13 Féab. de Calcados 2,03 0,04 3,30 -0,09
14 Ind. Alimentar 1,61 0,42 -0,24 -0,01
15 Ind. Diversas 0,28 0,40 0,00 -1,72
16 SIUP 0,16 0,11 -0,10 0,01
17 Construcao Civil 3,06 1,06 -0,19 1,35
18 Comércio 5,99 2,88 -0,66 -6,14
19 Transporte 1,55 0,70 -0,11 -1,07
20 Comunicagoes 0,23 0,07 -0,02 -0,06
21 Inst. Financeiras 0,63 0,23 0,02 0,00
22 Adm. Publica 2,28 1,48 1,71 -8,05
23 Outros Servicos 8,80 3,51 20,66 2,71

Fonte: Resultados da pesquisa.

A variagao teorica do Estado obteve resultado positivo mais expressivo entre
1999-2004 nos setores: (1) Agropecuaria (5,57%), (13) Fabricacgdo de calgados
(2,03%), (17) Construcao Civil (3,06%), (18) Comércio (5,99%), (22) Admi-
nistracao Publica (2,28%), (23) Outros servigos (8,80%).

No periodo que compreende 2004-2008 a varia¢ao teérica com maior desta-
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que nos setores foram: (1) Agropecuaria (1,76%), (13) Fabricacao de calcados
(0,04%), (17) Construcao Civil (1,06%), (18) Comércio (2,88%), (22) Admi-
nistracao publica (1,48%), (23) Outros servigos. Portanto, verificou-se que
no periodo de 2004-2008 houve uma melhora no desempenho econémico
desses setores no Rio Grande do Sul.

No que tange ao efeito diferencial, cabe ressaltar que setores que apresentam
sinais positivos, normalmente, indicam a existéncia de maiores facilidades
de acesso ao mercado consumidor, aos fatores de producao, inovacao tecno-
logica, entre outros fatores que favoreceram tal setor em relacdo ao mesmo
setor em outra regiao.

O Quadro 5 ilustra-se os efeitos setoriais do Rio Grande do Sul — Restante do
Brasil em 1999-2004 e 2004-2008.

As possibilidades do efeito alocacao para o Estado do rio Grande do sul
indicaram que o Estado sofreu alteragoes como de destaque nos setores: (1)
Agropecuaria, (6) Material de Transporte, passando de VC/NE para DC/NE
0 que enuncia uma estagnacao desses setores em relacio ao processo de me-
lhoria e/ou crescimento operacional e tecnoldgico do restante do pais, nesses
casos os setores (1) Agropecuaria e (6) Material de transporte melhoraram o
efeito alocagio, porém com perdas de competitividade, boa parte dessa perda
de competitividade advém da falta de infraestrutura, pedagios que encarecem
o frete, e alogistica do Estado que contempla boa parte de suas estradas com
curvas sinuosas, devido ao mapeamento geografico da regiao.

Verificou-se também que setores como (13) Fabricacdo de calcados e (14)
Indtstria alimentar que passaram de VCE para VC/NE obtiveram perdas nas
especializacoes, porém se tornaram mais competitivos, nesse periodo houve
migracgoes de empresas calcadistas na regiao para outros Estados Brasileiros.

Os setores (3) Min. nao Metalicos, (12) Téxtil e Vestuéario e (15) Ind. Diversas
avancaram no quesito especializacdo. Entre 1990 e 1998, por exemplo, com
a abertura econ6mica do Brasil, o nivel de emprego caiu em setores ligados
ao macro setor industriais, a modernizacao agricola também contribuiu para
reduzir o nimero de empregos, visto que, processos tecnolbgicos sao poupa-
dores de trabalho, principalmente nos setores de maior concorréncia, estes
fatos obtiveram uma contrapartida do setor terciario que absorveu em parte
a mao de obra oriunda desses setores.

No Rio Grande do Sul, ndo muito diferente dos demais Estados da Regiao
Sul, pode estar perdendo dinamismo apesar de sua especializagio nos setores
(13)Fabricacao de Calgados (14) Inddstria Alimentar. No caso de empresas
na area de calcados, verificou-se a migracio de algumas empresas cal¢adis-
tas do Rio Grande do Sul para a Regido do Nordeste em busca de incentivos
fiscais, mao de obra mais barata e menos intervencao sindical, no caso do
setor alimenticio, percebeu-se que problemas de logistica, clima e falta de
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incentivo estadual fez com que o setor de alimentos perde-se especializacao.

QUADRO 5- EFEITOS SETORIAIS DO RIO GRANDE DO SUL — RESTANTE DO
BRASIL EM 1999-2004 E 2004-2008.

Efeito Efeito Vantagem
Setores | Alocacdo |Especializacdo| Competitiva

09-04 04-08|99-04 04-08|99-04 04-08| 99-04  04-08
4 H H @) (+) () () VCE VCE
(O CO NN GC) + () () VCE VCE
O CO RO (+) () (+) VC/NE VCE
1 o B (+) 0 (+) NC/NE VCE
9 ) () ) ) () (+) VCE VC/NE
13 () () ) ) () () VCE VC/NE
14 ) () ) ) () () VCE VC/NE
18 ) () ) () () (#) VC/NE VC/NE
19 ) ) ) ) () (#) VC/NE VC/NE
20 ) () ) ) () (+) VC/NE VC/NE
22 (+) () ) ) () (+) DC/NE VC/NE
21 (+) 0 ) ) -) o DC/NE NC/NE

) () ) + ) (-) VC/NE DCE
7 ) () ) (+) ) ()  VCE DCE
12 (+) () ) (+) ) (-) DC/NE DCE
15 0 () O (+) 0 (-) NC/NE DCE
1 O CO RO () ) (-) VC/NE DC/NE
2 o ¥ Q) Q) 0 () NC/NE DC/NE
6 G H G (O CD! (-) VC/NE DC/NE
o ) () ) ) (-) DC/NE DC/NE
16 O CO RO () ) (-) VC/NE DC/NE
7 ) G (O CY! (-) VC/NE DC/NE
23 (0 ) ) ) ) (-) DC/NE DC/NE

Fonte: Resultados da pesquisa.

Resultados

o O«

Setores consolidados na regiao como (4) Metal/ Mecanico, (5) Eletro/eletro-
nico, fortes em especial na regido da Serra Gaticha, mantiveram a vantagem
competitiva especializada, puxando os setores relacionados como (5) Elétrico
Eletronico e o setor (11) Artigos plasticos que melhoraram sua especializagao
para atender a necessidade dos demais setores relacionais..
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Conforme o trabalho de Souza e Souza (2000) o alto custo dos terrenos e
dos aluguéis, o custo da mao de obra também provoca o deslocamento de
atividades para outras regioes, como a producao de calcados e de produtos
téxteis, que estao se implantando em Estados do Nordeste, outro fato expli-
citado pelo autor é em relacdo a alguns municipios préoximos a capital como
Canoas, Guaiba, Esteio e Sdo Leopoldo, Novo Hamburgo, Estancia Velha,
Ivoti e Triunfo mostraram desvantagem competitiva e sdo municipios que
possuem uma estrutura industrial consolidada, mas que também perderam
dinamismo e vantagem competitiva em determinados setores para regioes
distantes da capital.

Os incentivos fiscais, logistica, custo da mao de obra mais baixo e retornos do
capital investido mais expressivos alteraram a dinamica regional, alterando
o cenario local o que explica em parte algumas das principais mudancgas nos
dois periodos em todas as regioes.

Consideracoes Finais

No processo de integracdo econémica as peculiaridades regionais tém-se
mostrado muito tGteis para proporcionar inser¢oes vantajosas, em especial,
as formas pelas quais as regides buscam o desenvolvimento sao intiimeras e
variadas, tornando sem sentido a procura por “modelos generalizaveis”, as
peculiaridades tendem a ser valorizadas tornando as regiées com vantagem
competitivas e especializadas o ponto chave da evolucao regional e setorial.

A instabilidade regional no periodo ficou evidente em todas as regioes estu-
dadas, de modo que setores que apresentaram vantagens locais no primeiro
periodo ndo apresentaram, necessariamente no segundo. Os fatos que justifi-
cam essas alteracoes devem ser analisados separadamente, cada setor possui
as suas peculiaridades e as politicas regionais afetam diretamente a tomada
de decisao por parte do empresério.

Os resultados explicitam as diferencas nas economias regionais, a sensibi-
lidade destas ao dinamismo da economia nacional, como a mudancas dos
fluxos externos de salario, emprego e producdo. Para finalizar, este trabalho
buscou avaliar de uma maneira ampla e genérica, o comportamento setorial
nos Estados da Regido Sul em comparacio com as taxas de crescimento em
nivel nacional.

Pode-se concluir que a Regido Sul perdeu dinamismo em setores ligados ao
Agronegdcio e a Indtistria e ganhou em outros setores relacionados ao Comér-
cio e Servigos, com ressalvas para cada Estado, sendo de suma importancia
uma analise detalhada em nivel de setor regional no que diz respeito a futuros
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trabalhos. Um complemento em relacdo as ideias e conclusoes ja expostas,
explorando as diferencas regionais, subsidiaria e evidenciaria a necessidade
de politicas especificas para os setores e regioes.
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Resumo: O objetivo desse trabalho é o de analisar o comportamento da série do
PIB brasileiro entre 1820 e 2012 no que diz respeito ao seu comportamento ciclico
e periodos de crescimento econémico. Outro objetivo que surgiu com o anterior foi
o de estimar o PIB nominal e real do Brasil entre 1820 e 1899, dada a auséncia de
estimativas que cobrissem esse periodo de forma continua. Identificamos sete fases
de crescimento do produto real agregado brasileiro. A taxa média do periodo como
um todo (1820-2012, 193 anos) foi de 3,71% a.a. (média ponderada pela duragao dos
periodos). Na analise do PIB per capita, identificamos seis fases de crescimento. A
taxa média de crescimento do periodo como um todo foi de 2,93% a.a. No que diz
respeito a volatilidade dos ciclos, tal volatilidade foi em geral decrescente quando
medida pelo desvio-padrao dos ciclos extraidos pelo Filtro HP.

Palavras-chave: Ciclos Econdmicos; Histéria Econémica do Brasil; Produto In-
terno Bruto (PIB) do Brasil.

JEL: E32; N16; Eo1.

1 Mestre em Desenvolvimento Econémico - PPGDE/UFPR. Doutorando em Desenvolvimento Econémico -
PPGDE/UFPR. E-mail: guilhermetombolo@hotmail.com

2 Doutor em Economia Aplicada - Esalq/USP. Professor Adjunto - Departamento de Economia UFPR e PPGDE/
UFPR. E-mail: avsampaio@ufpr.br

Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 181-216, set./dez. 2013 181



TOMBOLO, A. G.; SAMPAIO, A. V. O PIB Brasileiro nos séculos XIX e XX...

Brazilian GDP in the nineteenth and
twentieth centuries: two hundred
years of economic fluctuations

Abstract: The aim of this paper is to analyze the behavior of the series of Brazilian
GDP between 1820 and 2012 with regard to its cyclical behavior and periods of
economic growth. Another goal that came with the previous one was to estimate
the nominal and real Brazilian GDP between 1820 and 1899, given the absence
of estimates which covered the period continuously. We identified seven phases of
growth in Brazilian real GDP. The average rate for the period as a whole (1820-
2012, 193 years) was 3.71% pa (weighted average for the duration of periods). In
the analysis of GDP per capita, we identified six phases of growth. The average
growth rate for the period as a whole was 2.93% pa. With regard to the volatility of
cycles, such volatility was generally decreasing as measured by standard deviation
of the cycles extracted by the filter HP.

Keywords: Economic Cycles; Economic History of Brazil; Gross Domestic Product
(GDP) of Brazil.

JEL: E32; N16; Eo1.

1. Introducao

A anélise dos ciclos econémicos tem uma longa tradigio na ciéncia econdmi-
ca, tradic@o essa que remonta aos primérdios da disciplina com os trabalhos
dos classicos como Adam Smith, David Ricardo, Thomas Malthus, etc. No
século XX, o estudo dos ciclos econdomicos ganha novo impulso na esteira da
grande depressdo economica da década de 1930. A analise das propriedades
estatisticas dos ciclos econémicos também comegou a receber atengao nessa
época dada a recente disponibilidade de estatisticas econémicas regulares.
Os autores Mitchell e Burns (1946) identificaram véarias caracteristicas dos
ciclos economicos da economia dos Estados Unidos, assim como o fez Kaldor
(1961) para economias em geral.

O estudo de tais propriedades é importante tanto para fins de confrontacgao e
teste de modelos macroeconémicos, quanto para a compilacao de dados para
a historiografia economica. Neste trabalho em particular, objetivamos anali-
sar o comportamento da série temporal do PIB brasileiro entre 1820 e 2012
no que diz respeito ao seu comportamento ciclico e seus distintos periodos
de crescimento econdmico. Naturalmente, outro objetivo que surgiu foi o de
estimar o PIB nominal e real brasileiro entre 1820 e 1899, dada a auséncia
de estimativas que cobrissem esse periodo de forma continua. Estimamos
também o PIB real em ddlares internacionais de Geary-Khamis no periodo
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1820-1899, a fim de comparar nossas estimativas com as de Maddison (2006).

Outros autores como Furtado (1976), Leff (1972, 1991), Haddad & Contador
(1975) e Goldsmith (1986), enfrentaram a tarefa de obter estimativas do PIB
ou da renda nacional brasileira no século XIX. Entretanto para se analisar o
comportamento ciclico do PIB acreditamos que as nossas estimativas do PIB
nominal e real para o periodo de 1820 a 1900 sdo mais acuradas e adequadas
por se basearem no procedimento econométrico de anélise de cointegracio.
No que diz respeito a analise das propriedades ciclicas do PIB brasileiro
durante o século XIX ou parte dele, o trabalho de Aratjo et al. (2008) é o
Unico — que nds saibamos — em que se analisam os ciclos econémicos e o
crescimento do produto brasileiro na tradi¢ao da teoria do ciclo de negdcios.
Fazem isso para o periodo 1850-2000, utilizando-se da estimativa do PIB
brasileiro entre 1850 e 1899 de Goldsmith (1986) encadeadas a estimativa
de Haddad (1978) em 1900 e as estimativas oficiais em 1947.

Este trabalho est4 dividido em cinco secoes incluindo essa Introducio. Na
sec¢do 2, O PIB nominal e real do Brasil no século XIX — 1820/1900, nds proce-
demos a estimagao do PIB nominal e real do Brasil. O PIB nominal foi obtido
de uma regressao cointegrante do log natural do PIB nominal entre 1900 e
1946 contra o log natural da populacao, da receita geral do setor publico, das
exportacoes e importagdes de bens e do conceito de moeda M2. O PIB real,
por sua vez, é obtido do deflacionamento do PIB nominal por um deflator
implicito do PIB. Tal deflator foi estimado de uma regressao cointegrante
do deflator implicito do PIB entre 1889 e 1930 contra indices de precos dos
séculos XIX e XX.

Na secao 3, Comparacoes Internacionais, n6s convertemos para dolares in-
ternacionais de Geary-Khamis o PIB real que n6s estimamos na se¢ao 2 a fim
de comparar os nossos resultados com os de Maddison (2006). A conversao
é feita por meio de uma regressao cointegrante para o periodo 1900-1946 do
log do PIB brasileiro, medido em doélares internacionais de 2008, contra o
log do PIB brasileiro em reais de 2008, o log do deflator implicito do PIB, e
o log do indice de precos ao consumidor (CPI) dos Estados Unidos. Na se¢ao
4, PIB brasileiro: periodos de crescimento e ciclos, nés fizemos uma breve
analise do comportamento do produto brasileiro no periodo 1820-2012. Por
fim, na secao 5, Conclusées, nos relatamos os principais resultados alcangcados
no trabalho.

2. O PIB nominal e real do Brasil no
século XIX: 1820/1900

E dificil estimar variaveis como o PIB para o século XIX devido a escassez
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de dados e estatisticas que embasem tais estimativas. No entanto existem
estimativas indiretas do produto real do Brasil para esse periodo. A maioria
delas se baseia em variaveis fiscais do governo federal, exportacoes e im-
portacoes, agregados monetarios, etc. Uma das primeiras estimativas é a de
Furtado (1976:149), que estimou a taxa de crescimento da renda per capita
para o Brasil como um todo em 1,5% a.a. entre 1850 e 1900 e 2,3% a.a. para
a regido cafeeira no mesmo periodo (Vale do Paraiba e oeste do Estado de
Sao Paulo). Furtado se baseou em séries de comércio internacional e fez — na
verdade — mais uma conjectura do que uma estimativa propriamente dita.

Entretanto essa conjectura de Furtado foi considerada demasiado otimista
por ndo se conformar com outros estudos. Por exemplo, Coatsworth (1978:
quadro 1 apud Abreu & Lago 2012:4) estima o crescimento do PIB per capita
em 0,36% a.a. no periodo 1800-1860 e 0,40% a.a. no periodo 1860-1910. Por
sua vez, Maddison (2006:520) sugere um crescimento da renda per capita
de 0,20% a.a. entre 1820 e 1870 e 0,30% a.a. entre 1870 e 1913, Engerman e
Sokoloff (1997:270), também para a renda per capita, sugerem 0,40% a.a. para
1800-1850 € -0,40% a.a. para 1850-1913, esta tiltima destoando sobremaneira
de Maddison e de Coatsworth como ressaltado por Abreu e Lago (2012:4).

Extraindo o primeiro componente principal* das séries de exportacgoes, impor-
taces e gastos do Governo Central?, todos deflacionados, Contador & Haddad
(1975) estimam o crescimento do produto real per capita em 0,86% a.a. para o
periodo 1861-1889 e 2,68% para o produto real agregado no mesmo periodo.
Para o periodo 1861-1900 as estimativas sdo -0,40% a.a. per capita e 1,47%
a.a. agregado. Por outro lado, Leff (1991:capitulo 3) e Leff (1972) se utilizando
da relacao de trocas da teoria quantitativa da moeda, estima a taxa de cresci-
mento média da renda real per capita entre 1822 e 1913 no intervalo de -0,3
a 0,8% a.a. A média desses valores é 0,25% a.a., portanto a renda per capita
de 1913 seria apenas 25% maior do que o foi em 1822 segundo as conclusées
de Leff. Empregando a mesma técnica usada por Leff (1972, 1991) e também
se baseando em Maddison (2006) e Engerman e Sokoloff (1997), Castro &
Gongcalves (2010) estimam o crescimento da renda per capita no Brasil em
0,44% a.a. entre 1800 e 1850, e 0,207% a.a. entre 1851 e 1910.

Uma das estimativas mais citadas do produto brasileiro no século XIX é a
feita por Goldsmith (1986). O professor Goldsmith (1986: 24) elaborou uma
série “experimental” do produto interno bruto brasileiro a precos correntes
tomando a média aritmética simples de quatro indicadores, a saber: indice de
massa de salarios, oferta nominal de moeda M2, exporta¢des mais importacoes
nominais, e gastos do Governo Central também em termos nominais. O indice
de massa de salarios foi obtido multiplicando um indice de salarios pagos3 por
um indice de populacdo conforme Goldsmith (1986:33). Dado o indice obtido

1 Analise de Componentes Principais é uma técnica estatistico-matematica.

2 Governo Central corresponde ao “governo federal” ou ao governo da “Unido” hoje em dia.

3 Indice elaborado por Lobo (1971) tomando a média de salarios pagos a 20 ocupacdes na cidade do Rio de
Janeiro entre 1850 e 1930.
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pela média aritmética dos indicadores, este foi entdo encadeado as estimativas
do professor Haddad (1978) em 1910 voltando até o ano de 1850, gerando
assim uma estimativa do PIB nominal brasileiro para o periodo 1850-1910%.

Para obter o produto em termos reais ou a pregos constantes, Goldsmith
(1986:31) construiu um indice de pregos “interno” para o periodo 1850-1913
baseado na média aritmética simples de quatro indices de precos calculados,
de forma aproximada, por outros quatro autores, sendo que tais indices de
precos serdo abordados mais adiante nesse trabalho. Dividindo a série de
produto nominal pelo seu indice de precos internos, Goldsmith (1986:22-23,
82-83) obteve uma série do produto a pregos constantes para o Brasil entre
1850 e 1910. Em precos constantes, o produto no agregado teria crescido a
uma taxa de 2,32% a.a. entre 1850 e 1880 e 2,30% a.a. entre 1880 e 1910,
em termos per capita foi 0,66% a.a. para o periodo 1850-1880 e 0,157% a.a.
para o periodo 1880 e 1910.

Porém as estimativas de Goldsmith (1986) sao vistas com muitas reservas,
entre outras coisas, por “se basear[em] num indice de precos inteiramente
inadequado, além de depender de algumas hipoteses questionaveis sobre
o funcionamento da (...) economia [do Brasil] no século passado”. (IBGE
EHB 1990: 88 apud ABREU & LAGO 2012:4). Nao obstante, optamos nesse
trabalho por uma abordagem semelhante a de Goldsmith para se calcular o
PIB nominal e real brasileiro no século XIX. Ao fazer isso, entretanto, proce-
demos de forma diferente empregando econometria ao invés de uma média
simples das variaveis.

2.1 Estimacao do PIB nominal

Nossa ideia foi estimar uma regressao cointegrante do log natural do PIB
nominal calculado por Haddad (1978) entre 1900 e 1946 contra o log natural
da populacio, da receita geral do setor publico, das exportacdes e importacoes
de bens e do conceito de moeda M2 (valores monetarios em Contos de Réis).
Os dados da populacao residente foram obtidos de Mortara (1941) em termos
decenais para o periodo de 1770 a 1870 e do Ipeadata (2012) para o periodo
1872-2011, sendo que entre 1980 e 2011 os dados referem-se a estimativa da
populacao residente em 10 de julho feitas pelo IBGE. Os dados de Mortara
(1941) foram anualizados por interpolacio cibica e encadeados aos do Ipea-
data (2012)°. Os dados completos da populac¢ao estao no apéndice estatistico
4 De fato as estimativas de Haddad (1978) cobrem o periodo de 1900 a 1947, sendo que as estimativas oficiais
do PIB brasileiro iniciaram-se em 1947. No entanto as estimativas de Haddad sdo menos confiaveis para o
periodo 1900-1908/1910, embora sejam amplamente aceitas. O professor Goldsmith, por seu turno, preferiu
encadear suas estimativas ao ano de 1910 e nido ao de 1908.

5 Buescu (1973:223; 1977:125; 1979:27), Lobo (1971:260-62), Onody (1960:118, 394) e Randall (1977 apud
Vieira 1947, 1981).

6 De fato, Mortara (1941) estimou a populacéo brasileira decenalmente entre 1770 e 1919 e obteve estimativas

anuais desta por meio da interpolacao linear dos valores decenais. Nos optamos aqui pela interpolacao ctibica
porque essa produz uma série mais suave da evolucdo da populagdo no pais.
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desse trabalho, os dados decenais de populacao estao na Tabela 1.

TABELA 1 — POPULACAO RESIDENTE NO BRASIL - 1770/2010

Ano Popula(;€10| Ano |Popula(;€10| Ano | Populacao | Ano | Populacao

1770 2.502.000
1780 2.841.000
1790 3.225.000
1800 3.660.000
1810 4.155.000
1820 4.717.000

1830 5.354.000
1840 6.233.000
1850 7.256.000
1860 8.448.000
1870 9.384.000
1872 10.112.061

1900
1920
1940
1950
1960
1970

17.438.434 1980
30.635.605 1991
41.236.315 1996
51.944.397 2000
70.070.457 2007
03.134.846 2010

119.011.052
144.825.152
157.070.163
169.799.170
183.987.201
190.732.694

Fonte: Para 1770-1870, Mortara (1941); e para 1872-2010, Ipeadata (2012).

Com relacio as receitas do setor ptblico, existem séries de receitas e despe-
sas gerais do governo federal que retrocedem até 1823. No que diz respeito
a estados e municipios tais estatisticas sdo escassas para o século XIX. Entre
os anos de 1819 e 1822, Gama (1823) traz dados esparsos sobre as receitas e
despesas das provincias do recém-fundado Império do Brasil, o autor Carreira
(1889, p. 98, 311, 338) mostra dados das receitas e despesas das trés esferas de
governo nos anos fiscais de 1823, 1855, e 1870, por sua vez Cavalcanti (1890,
p- 279-280, 17-24) mostra tais dados nos anos fiscais de 1840 e de 1878 até

1888, esses valores estdo na tabela 2.

TABELA 2 — RECEITAS DO SETOR PUBLICO POR ESFERAS DE GOVERNO

1821/1907*
Unido |[Provincias|Municipios | Setor Pablico | E = A.100/D
A B C D E

1821 3.997 5.711 391%* 10.099** 39,58%*
1823 3.802 12.727 443** 16.972%* 22,40**
1840-41 16.311 4.981 935%* 22.227%% 73,83%%
1854-1855 36.985 8.323 1.603 46.911 78,84
1859-1860 43.807 13.204 1.973 58.985 74,27
1885-1886 126.883 59.228 8.578 194.688 65,17
1907 536.060 206.653 71.538 814.251 65,83

Fonte: Gama (1823), Carreira (1889), Cavalcanti (1890) e Ipeadata (2013).
*Nota: Valores em Contos de Réis.
**Nota: Valores interpolados.

De forma a obter valores mais representativos, nds interpolamos os valores
indicados pelos autores acima com base na série de receita geral da unido e
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encadeamos o resultado as séries de receita geral do setor ptblico a partir
de 1907 disponiveis no Ipeadata. Para consultar tais dados vide o apéndice
estatistico. Os dados de exportacoes e importacoes de bens foram obtidos do
site do Ipeadata. Os dados relativos a oferta de moeda M2, também disponiveis
no Ipeadata, foram calculados por Pelaez & Suzigan (1976) para o periodo de
1852 em diante. Para o periodo entre 1839 e 1851 existem dados de depositos
a vista e a prazo para o Banco do Brasil apenas, também de Pelaez & Suzigan
(1976) e para o periodo de 1810 a 1838 existem dados referentes apenas ao
papel moeda emitido. Em vista disso, utilizamos o papel moeda emitido entre
1820 e 1838 e 0 M2 restrito (com depositos a vista e a prazo apenas do Banco
do Brasil) entre 1839 e 1851 representando o M2; e de 1852 em diante utiliza-
mos o M2 de fato. Os resultados da regressao do log natural do PIB nominal
entre 1900 e 1946 contra o log natural da populacio, da receita geral do setor
publico, das exportacoes e importagoes de bens e do conceito de moeda M2
(valores monetarios em Contos de Réis) sdo mostrados na Tabela 3.

TABELA 3 — REGRESSAO DE MQO DO LOG NATURAL DO PIB NOMINAL
1900/1946

Coeficiente Err(~) Razao-t P-valor
Padrao

Ln Receitas do S. 0,209187 0,062020 2 0,00161
Piblico ,209167 O, 4 3,3729 )
Ln Exportacoes 0,258224 0,0710668 3,6335 0,00076
Ln Importacoes 0,174815 0,0572931 3,0512 0,00394
Ln Moeda-M2 0,353583 0,0495965 17,1202 <0,00001
Ln Populacgao 0,105355 0,0179814 5,8591 <0,00001

Obs. 47 R2 =0,9999 F(5,42) = 598206 rd =-0,0108 Durbin-Watson = 2,02

Diagnoéstico dos residuos e do modelo

. Hipétese | Est. do
Objeto do Teste Teste Nula Teste p-valor
Normalidade Jarque- Os erros
-Bera: Sao0 nor- 3,8844 0,1434
Quiz2 (2) mais
Autocorrelagao 12 Durbin- Sem auto- 5.0200 o
Ordem -Watson  correlacio ’ 3454

Fonte: Elaboracao propria a partir dos resultados obtidos do software
econométrico Gretl 1.9.10.7
*Nota: O teste identificou trés vetores de cointegracao.

7 Disponivel para download gratuito em: http://gretl.sourceforge.net/gretl_portugues.html
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TABELA 3 — REGRESSAQ DE MQO DO LOG NATURAL DO PIB NOMINAL
1900/1946 (CONTINUACAO)

Diagnostico dos residuos e do modelo

Objeto do Teste Teste Hllz)rzizse E,:I?;'Sio p-valor
Autocorrelagio 12 LM de Sem auto-
Ordem Breusch- -~ 0,0048 0,9449
Godfrey correlacdo
Autocorrelacdo 22 LM de Sem auto-
Ordem Breusch- ~ 0,4566 0,6367
Godfrey correlacao
Heterocedasticidade LM de
White: Sem Hete- 24,4503 0,1794
Qui2 ('19) rocedastic. ’ ’
Heterocedasticidade LM de
Breusch-  Oom Hete- 3,1476 0,5334
“Pagan rocedastic. ’ ’
ARCH 12 ordem Sem efeito
LM ARCH 0,0047 0,9451
a .
ARCH 22 ordem LM ie}z{rrcl f[felto 0,0218 0,981
Estab. dos Param.
parametros CUSUM nao mu- 0,1284 0,8985
dam

Testes de Cointegracao

. Hipotese | Estatis.
Teste Variante |Defasagens Nula | do teste p-valor
Engle-Granger Sem Sem
constante 0 cointe- -6,7860 0,0001
gracao
Johansen/traco® Sem Sem
constante 3 cointe- 40,317 0,0474
gracao

Fonte: Elaboracio prc’)}gria a partir dos resultados obtidos do software eco-
nométrico Gretl 1.9.10.

*Nota: O teste identificou trés vetores de cointegracao.

A regressdo da Tabela 3 foi estimada em niveis ndo obstante a nao- esta-
cionariedade das variaveis envolvidas porque os testes de cointegracao de
Engle-Granger e de Johansen indicaram a presenca de cointegracao entre as

8 Disponivel para download gratuito em: http://gretl.sourceforge.net/gretl_portugues.html
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variaveis. Portanto nossa estimativa do Log do PIB nominal para o periodo
1820-1899 foi feita de acordo com a seguinte equacio:

LnPIB = 0,2092LnR + 0,2582LnX + 0,1748LnIM + 0,3536LnM2 + 0,1054LnPop

onde LnPIB é olog natural do PIB nominal, LnR é o log natural da receita
total do setor ptblico, LnX é o log natural das exportacoes de bens, LnIM é
o log natural das importacoes de bens, LnM?2 é o log natural do estoque de
moeda M2, e LnPop é o log natural da populacio residente.

O valor obtido pela equacao ainda foi corrigido para outliers pelo programa
TRAMO/SEATS do software GRETL 1.9.10. No Gréfico 1, mostramos as es-
timativas do PIB nominal deste trabalho, a de Goldsmith (1986) e a de Con-
tador & Haddad (1975) para efeitos de comparagdo. Uma inspecao visual do
grafico 1 mostra que os dados de Goldsmith superestimam os dados obtidos
pelo nosso trabalho e por Contador & Haddad (1975). Acreditamos que no
caso de Goldsmith, os motivos para isso, além de ele ter usado uma média
simples das variaveis, é que ele usou mais séries do que n6s usamos em nossa
estimativa como ja dito antes.

GRAFICO 1 - ESTIMATIVAS DO PIB NOMINAL: MILHARES DE CONTOS DE
REIS - 1820/1900

e o B et
4,500 -
4.000 -
5,500 +-
3,000 +-
2.500 -
2.000 -
1.500
1.000 -

500 -

a T T
1820 1830

1840 1850 1860 1870 1880 18g0 1900
Dados deste trabalho = = = Goldsmith (1986)

Fonte: Resultados do trabalho, Goldsmith (1986: 22-23, 82-83) e Contador
& Haddad (1975).
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A estimativa do PIB nominal para o ano de 1872 obtida na regressao acima
foi de Rs 1.008.483:261$776;° por seu lado, Reis (2008) num trabalho des-
tinado a estimar a renda per capita brasileira em 1872 com base no censo
demografico nacional daquele ano, estimou o PIB (renda) nominal de 1872
em Rs 1.065.776:549$000. Portanto nossa estimativa do PIB nominal em
1872 equivale a 94,62% da estimativa de Reis (2008), a qual se utilizou de
uma base de dados desagregada e nacionalmente mais abrangente. Isso, n6s
acreditamos, reforca a plausibilidade de nossas estimativas.*

2.2 Estimacao do deflator implicito do PIB

Para obter uma estimativa do deflator implicito do PIB o procedimento foi
semelhante ao que foi feito para calcular o PIB nominal. Utilizando indices
de precos calculados para o século XIX e XX, foi feita uma regressao cointe-
grante do deflator implicito do PIB calculado entre 1889 e 1908 por Villela
& Suzigan (1973) e entre 1909 e 1947 por Haddad (19778) contra tais indices
de precos. A regressao ajustada serd utilizada para calcular uma estimativa
do deflator implicito do PIB retroativamente até 1820. Os indices de precos
para o século XIX geralmente sao de precos ao consumidor calculados para
uma regiao especifica como o de Lobo (1971) calculado para o Rio de Janeiro
entre 1820 e 1930, ou sao médias simples das variacoes de alguns precos como
o indice de Onody (1960), Vieira (1947) e Buescu (1973). Outra abordagem
comum para se estimar indices de precos para o século XIX é utilizar a Teoria
da Paridade do Poder de Compra entre as taxas de cambio. Tal abordagem
foi utilizada por Leff (1991) e Luz & Pelaez (1972).

Este trabalho utilizou os indices de Lobo (1971) com ponderacao de Affonseca
Junior (1920), e Vieira (1947), além de elaborar um indice PPP nos moldes do
que fizeram Leff (1991) e Luz & Pel4ez (1972), utilizamos também um indice
da taxa nominal de cambio. O indice de Buescu (1973) nao sera utilizado
porque cobre apenas o periodo 1826-1887. O indice de Leff (1991) ndo sera
utilizado porque cobre apenas o periodo 1822-1913 além de corrigir o indice
PPP pelos termos de troca. A correcio do indice PPP pelos termos de troca
daria uma estimativa mais acurada do indice PPP; no entanto, nfo existem
estimativas confiaveis de indices de precos para as exportagoes e importacgoes
para anos anteriores a 1850, 0 que acrescentaria mais incerteza ao indice
PPP calculado. O indice de Luz & Peldez (1972) nao seré utilizado porque
os autores utilizam o preco ao consumidor do Reino Unido para calcular o
indice, enquanto a teoria sugere um indice de precgos no atacado. O indice
PPP calculado neste trabalho utilizara o indice da taxa de cambio Mil-réis/

9 Rs é o simbolo da unidade monetaria da época, o Mil-Réis que vigorou do periodo colonial até outubro de
1942 quando foi substituido pelo cruzeiro.

10 Além disso, nossas estimativas do PIB nominal para os anos de 1871 e 1873 foram de Rs 962.388:061$933 e Rs
1.086.821:608$577 respectivamente, valores que também sio préximos a estimativa para 1872 de Reis (2008).
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Libra Esterlina e o indice de precos no atacado no Reino Unido* entre 1820
e 1930 de acordo com a seguinte formula:

PPPyry = ITxCrye IPAR

onde PPPy s é o indice de paridade do poder de compra do Brasil sobre o
Reino Unido, I7xCrye é o indice da taxa de cAmbio Mil-Réis/Libra Esterlina,
e IPAxy é o indice de precos no atacado no Reino Unido. No grafico 2, estdo
as séries dos indices de pregos de Lobo (1971), Vieira (1947), e o indice PPP
calculado acima.

GRAFICO 2 — INDICES DE PRECOS DO SECULO XIX — LOGS, 1910=100 —
1820/1930
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6,00 ——————————————————————————————————————————————————————————————————‘.J‘w': e
L

200
4,50 1
4,00
350 =
3,00
2,50 -

2,00 oo

1,50 T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T
1820 1830 1840 1850 1860 187 1880 1Bgo 1goo igio  igzo  1g30

—— Lobo(1g71) - - —Vidra (1947) - PPP-BR/RU — —Taxa de Cambio Nominal

Fonte: Resultados do trabalho, Lobo (1971) e Vieira (1947).

Os quatro indices de precos mostrados no Gréafico 2 indicam que os pregos
foram crescentes no Brasil do século XIX, porém a inflacdo foi branda (para
os padroes brasileiros), cerca de 1,01% a.a. entre 1820 e 1889, e 2,79% a.a.
entre 1820 e 1900 pela média dos indices de Lobo (1971), Vieira (1947) e do
indice PPP construido acima. O resultado da regressao cointegrante do deflator
implicito do PIB é mostrado na Tabela 4 abaixo.

11 Indice Rousseaux em Mitchell (1088:471-473) para 1820-1913, e para 1914-1930 Mitchell (1988:388).
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TABELA 4 — REGRESSAO DE MQO DO LOG NATURAL DO DEFLATOR DO PIB

—1889/1930
. Erro ~
Coeficiente Padriio Razdo-t| p-valor
Constante 1,219920 0,1297260 9,4038 <0,00001
Dummy 1889 -0,195367 0,0673783 -2,8096 0,00650
Dummy 1890 -0,169363 0,0604746 -2,5478 0,01553
Dummy 1889-1895 -0,120573 0,0335120 -3,5979 0,00101
Ln Precos de Lobo (1971) 0,514991 0,0961621 5,3554 <0,00001
Ln Precos de Vieira (1947) 0,200174 0,0592410 3,3790 0,00184
Ln Indice de Precos PPP -0,140906 0,0764005 -1,8443 0,07387
Ln Indice Txnom. de Cambio 0,149241 0,0503709 2,9628 0,00553
Obs. 42 R2 = 0,9857 F(7,34) = 335,8356 10 = 0,07026
Durbin-Watson = 1,86
Diagnoéstico dos residuos e do modelo
. Hipotese Est. do
Objeto do Teste]  Teste Nula Teste P-valor
Normalidade Jarque- ~
-Bera: Qui2 Os erros sao 5,4356 0,0660
(2) ’ normais ’ ’
AutocorrelacaoDurbin- Sem autocor- 18 0.10
12 Ordem -Watson  relacao 0595 1045
AutocorrelacaolM de Sem autocor-
12 Ordem Breusch- relacio 0,5134 0,4753
Godfrey
AutocorrelacdoLM de Sem autocor-
22 Ordem Breusch- laci 0,6825 0,5077
Godfrey relacao
Heterocedasti-LM de Sem Hetero-
cidade E/Zg;te: Qui2 cedastic. 20,4289 0,4314
Heterocedasti-LM de Sem Hetero-
cidade F;:;;ﬁh— cedastic. 5,7206 0,5727
ARCH LM: Qui2 Sem efeito 11601 0.9796
12 Ordem ) ARCH 109 279

Fonte: Elaboracao propria a partir dos resultados obtidos do software eco-
nométrico GNU Gretl 1.9.10.

*Nota: O teste identificou um vetor de cointegracao.
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TABELA 4 — REGRESSAO DE MQO DO LOG NATURAL DO DEFLATOR DO PIB
—1889/1930 (CONTINUACAO)

Diagnostico dos residuos e do modelo

. Hipotese Est. do
Objeto do Teste|  Teste Nula Teste P-valor
ARCH LM: Qui2 Sem efeito 0.0800 0.6126
220Ordem  (2) ARCH 9 ’
Estab. dos CUSUM  Param. néo
A -1,5803 0,1236
parametros. mudam
Testes de Cointegracao
. Hipotese | Est.
Teste Variante | Defasagens Nula do teste p-valor
Engle-Granger Com 0 Sem cointe- -5,8948 0,0422
constante gracao ’ ’
Johansen/ Com 5 Sem cointe- 801  0.0296
traco® constante gracao 55:°9 03

Fonte: Elaboracao propria a partir dos resultados obtidos do software eco-
nométrico GNU Gretl 1.9.10.
*Nota: O teste identificou um vetor de cointegracio.

Aregressao da Tabela 4 foi estimada em niveis ndo obstante a nao- estaciona-
riedade das variaveis envolvidas, porque os testes de cointegracao de Engle-
-Granger e também de Johansen indicaram a presenca de cointegracao entre
as variaveis. Além disso, quando da presenca de observacoes atipicas, foram
incluidas varidveis dummies de forma a tornar a distribuicao dos residuos
normal. Portanto nossa estimativa do Log do PIB nominal para o periodo
1820-1899 foi feita de acordo com a seguinte equacao:

LnDef = 1,22 + 0,525LnLobo + 0,20LnVieira — 0,1409LnPPP + 0,1492LnTxC

onde LnDef é olog natural do deflator do PIB, LnLobo é o log natural do
indice de precos de Lobo (1971), LnVieira é o log natural do indice de pre-
cos de Vieira (1947), LnPPP é olog natural do indice de precos de paridade
do poder de compra, e LnTxC é o log natural do indice da taxa de cAmbio
nominal Mil-Réis/Libra.

No Grafico 3, mostramos o Deflator do PIB calculado neste trabalho encade-
ado ao indice de Villela & Suzigan (1973) e o calculado por Goldsmith (1986)
para efeitos de comparacao. Uma inspecio simples do grafico mostra que o
indice de Goldsmith é bem semelhante ao nosso no periodo 1850-1888, e
sobre-estima o indice de Villela & Suzigan (1973) para o periodo 1889-1897,
voltando a ser praticamente igual no periodo 1898-1913.
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GRAFICO 3 — DEFLATORES DO PIB — LOGARITMOS: 1910=100 — 1820/1913
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Fonte:Resultados do trabalho e Goldsmith (1986: 22-23, 82-83).
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2.3 O PIB real no periodo 1820-1900

Na Tabela 5 n6s mostramos algumas estimativas de outros autores compara-
das com as nossas para o crescimento do PIB real entre 1850 € 1913. A grosso
modo, as estimativas sdo semelhantes no que diz respeito a movimentos de
tendéncia, isto, aumentam e diminuem ao mesmo tempo em praticamente
todas as observacoes da tabela. No Grafico 4 sao mostrados o PIB real estima-
do neste trabalho e o estimado por Goldsmith (1986) e Contador & Haddad
(1975). A inspecao do Gréfico 4 revela que a estimativa de Goldsmith sobre-
-estima os valores por nos calculados neste trabalho e também os calculados
por Contador & Haddad (1975).

Um exercicio interessante como sugerido por Contador & Haddad (1975:
413) é tentar identificar na série de PIB real estimada perturbacoes causadas
por fatos e eventos historicos. Tal exercicio é ilustrado na Figura 1. Depois da
independéncia em 1822, o Brasil entrou em guerra entre 1825 e 1828 contra
Argentina pela posse da entdo provincia brasileira da Cisplatina, o conflito
terminou em acordo no ano de 1828 com a independéncia da regido sob o

nome de Republica Oriental do Uruguai.
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TABELA 5 — ESTIMATIVAS ALTERNATIVAS DE CRESCIMENTO DO PIB: EM %
A.A. - 1850/1910%

Pop. C(I){r;tgg;) 3 ¢ Goldsmith Este trabalho
Periodo Agreg. | Per cap. | Agreg. | Per cap. | Agreg. | Per cap.
A B |=B-A| C |=C-A| D |=D-A
1850-1860 1,53 - - 259 1.06 2.39 085

1860-1870 1,47 2,97 1,50 3,09 1,62 3,69 2,22
1870-1880 1,90 1,83 -0,07 1,60 -0,30 1,68 -0,22
1880-1890 1,97 1,56 -0,41 1,17 -0,80 2,49 0,52
1890-1900 1,98 0,16 -1,82 1,51 -0,47 1,93 -0,05
1900-1910 3,00 7,84 4,84 3,81 0,81 3,51 0,51
1850-1900 1,77 - - 1,99 0,22 2,43 0,66
1860-1900 1,83 1,55 -0,28 1,84 0,01 2,44 0,61
1850-1910 1,97 - - 2,29 0,32 2,61 0,64
1860-1910 2,06 2,78 0,72 2,23 0,17 2,66 0,59

Fonte: Resultados do trabalho, Contador & Haddad (1975) e Goldsmith
(1986).

*Nota: Valores calculados a partir da tendéncia das séries calculadas pelo
Filtro HP com A = 100.

O periodo de entre 1835 e 1845 foi marcado por varias revoltas regionais
como a Revolta dos Malés (1835) em Salvador-Bahia, a Revolta de Cabanagem
(1835-1840) no Para, a Revolta Farroupilha (1835-1845) no Rio Grande do
Sul, a Revolta Sabinada (1837-1838) na Bahia, a Revolta de Balaiada (1838-
1841) no Maranhao, e as Revoltas Liberais (1842) de Minas Gerais e Sao
Paulo. Entre 1848 e 1850 ocorreu a tltima rebelido interna do Império, esta
ocorreu no Para e chamou-se de Revolta Praieira. Em 1864, o Brasil lutou
contra o ditador uruguaio Aguirre e no mesmo ano entrou em guerra contra o
Paraguai numa alianga com Argentina e Uruguai sendo que esta guerra durou
até 1870. Também em 1864 ocorreu uma grande crise comercial e bancaria no
Rio de Janeiro. E sabido também que entre 1875 e 1880 o nordeste brasileiro
enfrentou uma seca devastadora, tal periodo também foi marcado por uma
recessao mundial.
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GRAFICO 4 — ESTIMATIVAS DO PIB REAL: MILHARES DE CONTOS DE REIS
DE 1910 — 1820/1900
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Fonte): Resultados do trabalho, Goldsmith (1986) e Contador & Haddad
1975).

FIGURA 1 — PIB REAL EM BILHOES DE REAIS DE 2008 E FATOS HISTORICOS
—1820/1900
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Fonte: Elaboracao proépria a partir dos resultados do trabalho.
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Em 1888 foi criada uma lei autorizando a emissdo de moeda por bancos par-
ticulares. A oferta de moeda teria crescido mais de 100% entre 1888 e 1894.
Em 1892 comecaram as faléncias e concordatas no que ficou conhecido como
a crise do encilhamento. (CONTADOR e HADDAD, 1975). Entre 1893 e 1897
ocorreram as primeiras revoltas do periodo republicano que foram a Revolta
da Armada (1893-1894) no Rio de Janeiro, a Revolta Federalista (1893-1895)
no sul e sudeste do Brasil, e a Guerra de Canudos (1893-1897) no interior da
Bahia. Outros eventos historicos importantes nessa época foram a aboli¢ao
da escraviddo em maio de 1888 e a proclamacio da repiblica em novembro
de 1889.

Na Tabela 6 n6s mostramos relagoes da economia brasileira do século XIX e
inicio do XX tais como velocidades de circulacao dos agregados monetarios,
participacdo das exportagdes, importacoes e receita geral do setor ptblico
no PIB. A velocidade de circulacdo dos agregados monetarios permaneceu
praticamente constante durante o século XIX com leve movimento ascen-
dente no final do século XIX e inicio do XX. A participacio das exportacoes
no PIB registrou tendéncia de queda durante o periodo. Na década de 1820
essa participacao era de 26%, na década de 1920 havia caido para 14,59%. A
participacdo das importa¢des no PIB também mostrou tendéncia de queda
no periodo. Na década de 1820 essa participacao era de 28%, na década de
1920 havia caido para 12,54%.

TABELA 6 — COMPORTAMENTO DAS VELOCIDADES DE CIRCULACAO, DO
COMERCIO EXTERIOR E DA CARGA TRIBUTARIA - 1820/1920

Vi Vo Vi V2 | X/PIB | IM/PIB | R_/PIB
1820 6,76 - - - 26,09 28,07 18,14
1830 4,91 - - - 2238 24,60 13,01
1840 4,66 - - - 21,70 24,78 12,33
1850 5,41 5,99 550 4,58 22,84 26,08 13,76
1860 5,67 6,55 504 4,55 23,18 20,88 13,46
1870 547 583 459 3,99 18,52 15,56 15,11
1880 6,43 7,51 537 4,10 17,45 14,34 16,23
1890 4,82 6,85 3,87 3,15 22,47 20,18 14,67
1900 5,64 7,10 5,18 4,77 20,20 13,10 15,01
1910 5,79 7,95 4,70 3,89 16,67 12,61 14,14
1920 7,08 11,66 4,86 3,89 14,59 12,54 12,33

Média 578 7,43 4,89 4,11 20,55 19,34 14,54
Fonte: Elaboracao propria.
Nota: Vpm, Vo, V1 e V2 sdo as velocidades do papel moeda emitido, de Mo,
de M1 e de M2; X representa as exportacoes, IM as importacoes e Rsp € a
receita total do setor publico. Todos estao como razao do PIB nominal.
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A receita total do setor ptblico, uma proxy para a carga tributaria*?, oscilou
entre 13 e 16% do PIB no periodo entre 1820 e 1920, isto é, era cerca da me-
tade do que é hoje. Na Tabela 7 mostramos a evolucao do PIB real total e per
capita em reais de 2008. O PIB real total aumentou 1104 vezes em 192 anos,
o que da uma taxa de crescimento anual média de 3,74 % a.a. O PIB real per
capita, por sua vez, aumentou 27 vezes em 192 anos, o que di uma taxa de
crescimento anual média de 1,74 % a.a.

TABELA 7 — PIB REAL TOTAL EM MILHOES E PER CAPITA EM REAIS (R$ DE
2008) — 1820/2011

Ano | PIB | PIB per capita | Ano | PIB PIB per capita
1820 3.025 641 1890 17.657 1.232
1830 3.502 654 1900 18.481 1.060
1840 4.000 642 1925 51.256 1.535
1850 6.033 831 1950 179.593 3.457
1860 7.188 851 1975 1.076.533 10.141
1870 11.368 1.163 2000 2.278.662 13.304
1880 12.427 1.053 2011 3.338.702 17.355

Fonte: Elaboracao propria a partir dos resultados do trabalho.

3. Comparacoes Internacionais

A fim de comparar os nossos dados com os de Maddison (2006) é necessario
que nossa estimativa do PIB possa ser convertida em doélares internacionais
de Geary-Khamis de 2008. Para obter uma estimativa de tal conversao, n6s
estimamos uma regressao cointegrante para o periodo 1900-1946 do log do
PIB brasileiro, medido em doélares internacionais de 2008, contra o log do
PIB brasileiro em reais de 2008, o log do deflator implicito do PIB, e o log do
indice de precgos ao consumidor (CPI) dos Estados Unidos. Os resultados da
regressao estimada sdo mostrados na Tabela 8.

Os testes de Durbin-Watson e o teste LM de Breusch-Godfrey identificaram
a presenga de autocorrelacio de primeira ordem a pelo menos 5% de signi-
ficAncia na regressao da Tabela 8. O teste LM de White identificou heteroce-
dasticidade a 5% de significancia e o teste LM de Breusch-Pagan a identificou
a 10% de significancia. Em vista disso a regressao da tabela 8 foi reestimada
por maxima verossimilhanga para corrigir a autocorrelacao de primeira or-
dem dos residuos. O resultado dessa estimagao também est4 na Tabela 8. O
PIB em dolares internacionais de 2008 estimado na regressao da tabela 8 é

mostrado no Grafico 5 juntamente com a estimativa de Maddison (2006).
12 Essa receita total do setor ptblico inclui outros tipos de receitas como empréstimos, emissoes de moeda,
venda de ativos, receitas de empresas estatais, etc.
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As estimativas de Maddison sao continuas, isto é, disponiveis ano a ano en-
tre 1870 e 2008. Para o periodo anterior a 1870 existem estimativas apenas
para 1820 e 1850. A fim de se obter uma melhor visualizacao do gréfico, n6s
interpolamos os dados de Maddison no Grafico 5.

TABELA 8 - REGRESSAO DE MQO DO LOG NATURAL DO PIB EM DOLARES
DE GEARY-KHAMIS DE 2008 — 1900/1946

Coeficiente | Erro Padrao | Razdo-t | p-valor

Constante 1,4088600 0,0728379 19,3425 <0,00001
Dummy em 1911 0,0574719 0,0154243 3,7261  0,00060
Dummy em 1930 -0,0482869 0,0153946 -3,1366  0,00320
Dummy em 1943 0,04469860 0,0156855 2,8497 0,00688
Ln PIB R$ de 2008 0,7851580 0,010046 78,1561 <0,00001
Ln Deflator do PIB  0,0406152 0,0134131 3,0280 0,00430
Ln CPI dos EUA 0,11331500 0,0145812 7,7713  <0,00001
Obs. 47 R2 =0,9992 F(6,40) = 8737,6 rd = 0,3204 Durbin-Watson =1,36

Diagnostico dos residuos e do modelo

Objeto do Teste Teste Hip6tese Nula E,ﬁ:'sio p-valor
Normalidade Jarque-Bera: Os erros sdo L0608  0.588
Qui2 (2) normais ’ D004

Autocorrelagao Durbin-Wat- Sem autocor- ) 5 0.0028
12 Ordem son relacao 355 ’
Autocorrelagao LM de Breus- Sem autocor- 30 0.0
12 Ordem ch- Godfrey relacdo 458073 0343
Autocorrelagao LM de Breus- Sem autocor- 5 o 0.000
20 Ordem ch- Godfrey relacdo 559 0907
Heterocedastici- LM de White: Sem Heteroce- 01.248 0.0
dade Qui2 (12) dastic. 34 0455
Heterocedastici- LM de Breus- Sem Heteroce- 12241 0.0748
dade ch-Pagan dastic. 34 054
ARCH 12 Ordem LM: Qui2 (1) Sem efeito

ARCH 1,2374 0,2660
ARCH 22 Ordem  LM: Qui2 (2) Sem efeito

ARCH 1,7443 0,4180
Estabilidade dos = CUSUM Parametros 11868 0.942
parametros nao mudam ’ 2425

F(ﬂnt(ﬁ: Resultados do trabalho a partir do software econométrico GNU GRE-
1.9.10.
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TABELA 8 — REGRESSAO DE MQO DO LOG NATURAL DO PIB EM DOLARES
DE GEARY-KHAMIS DE 2008 — 1900/1946

Testes de Cointegracao

Teste Variante |Defasagens| Hipoétese | Est. do |p-valor
Nula teste
Engle-Granger Com constante 0 Sem -5,2330 0,0064
cointegragao
Johansen/ Com constante 2 Sem 44,678 0,0029
traco cointegracao

Estimativa em Maxima Verossimilhanca com Média M6vel de uma Defasagem

| Coeficiente |Erro Padrao Z p-valor
Constante 1,4105300 0,0806924 17,4803 <0,00001
MA (1) 0,4313320 0,1405360  3,06920 0,002150
Dummy de 0,0644326  0,0120128  5,36360 <0,00001
1911
Dummy de -0,0325119  0,0125703 -2,58640 0,009700
1930
Dummy 0,0473983 0,0118854  3,98800 0,000070
de1943
Ln PIB R$ de 0,7876630  0,0113639 69,3129 <0,00001
2008
LnDeflatordo  0,0402465 0,0144005 2,79480 0,005190
PIB
Ln CPI dos 0,1077910  0,0169484  6,35990 <0,00001
EUA

,lf, %nte: Resultados do trabalho a partir do software econométrico GNU GRE-
1.9.10.

A visualizagido do Gréfico 5 mostra que as duas séries tem uma tendéncia
comum e muito préxima, indicando que as nossas estimativas estao bem
proximas das de Maddison (2006) para o século XIX com a vantagem de
que as nossas estao disponiveis ano a ano de forma continua. Na tabela 9
mostramos uma comparac¢ao entre as nossas estimativas do PIB brasileiro
em dolares internacionais de 2008 com as de Maddison (2006). Novamente
constata-se que os valores sao bem proximos como sugerido no Gréfico 5.
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GRAFICO 5 — ESTIMATIVAS DO PIB REAL EM BILHOES DE DOLARES INTER-
NACIONAIS DE GEARY-KHAMIS - 1820/1900
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Fonte: Resultados do trabalho e Maddison (2006).

TABELA 9 — PIB BRASILEIRO EM MILHOES DE DOLARES DE GEARY-KHAMIS
DE 2008 — 1820/1890

PIB PIB per capita Taxa de cresc. PIB Taxa cresc.
% a.a. PIB pc % a.a.
Maddison Trf;:;ho Maddison Trf‘szho Maddison Trfszho Maddison Trf‘s:iho
1820 4.387 4.284 930 908 - - - -
1850 7.472 7.166 1.030 988 1,79 1,73 0,34 0,28
1870 10.525 12.711 1.077 1.300 1,73 2,01 0,22 1,38
1880 13.366 13.305 1.133 1.128 2,42 0,46 0,51 -1,41

1890 16.976 17.317 1.184 1.208 2,42 2,67 0,45 0,69
Fonte: Maddison (2006) e resultados do trabalho.

A observacao do Grafico 6 revela que a renda per capita brasileira como razao
da renda per capita norte-americana diminuiu sistematicamente entre 1820
e 1918. Em 1820 o Brasil tinha uma renda per capita equivalente a 48% da
renda per capita norte-americana, em 1918 esse nimero era de 12,79% apenas.
Entre 1919 e 1980 a renda per capita brasileira aumentou como proporcao
da renda per capita norte-americana. Em 1919 o Brasil tinha uma renda per
capita equivalente a 14,49% da renda per capita norte-americana, em 1980 o
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nimero era de 29,02%, a maior proporcao entre a renda per capita brasileira
e a norte-americana depois do ano de 1876. Entre 1981 e 2011 a razao voltou
a diminuir se estabilizando por volta de 20% em 2008.

GRAFICO 6 — PIB PER CAPITA BRASILEIRO EM RELACAO AO DOS ESTADOS
UNIDOS - 1820/2008
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Fonte: Resultados do trabalho para o Brasil e Maddison (2006) para os EUA.

Em doélares internacionais a renda per capita brasileira cresceu de I$ 908 em
1820 aI$ 10.030 em 2008, implicando uma taxa anual média de crescimento
da renda per capita em torno de 1,29% a.a. Os Estados Unidos, por sua vez,
tiveram uma taxa anual média de crescimento da renda per capita em torno
de 1,72% a.a. A diferenca de apenas 0,43 pontos percentuais entre as duas
taxas mostra como as taxas compostas podem produzir grandes diferencas em
intervalos suficientemente longos de tempo. Essa diferenca nas taxas fez com
que a renda per capita brasileira que era cerca de 50% da norte-americana
em 1820 caisse para cerca de 20% em 2008.

Se o Brasil tivesse uma renda per capita igual a norte-americana em 1820,
entao com uma taxa de crescimento média de 1,29% a.a. o Brasil teria em
2008 uma renda per capita de I$ 21.081, ou seja, equivalente a 44,88% da
norte-americana ou quase igual a do Chile. Por outro lado, se com a renda
inicial de I$ 908 em 1820 o Brasil tivesse tido uma taxa de crescimento anual
da renda per capita igual a dos Estados Unidos entre 1820 e 2008, isto &,
1,72% a.a., a renda per capita do pais estaria hoje em torno de I$ 22.412, ou
equivalente a 48% da norte-americana. Na tabela 10 n6s mostramos a renda

13 I$ é o simbolo de ddlares internacionais.
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per capita entre 1820 e 2011 para oito paises selecionados inclusive o Brasil.

A andlise desses dados mostra como diferencas de crescimento da renda que
parecem pequenas no curto prazo podem produzir grandes disparidades no
longo prazo. Portanto, em termos da analise da série temporal do PIB apenas,
a atual baixa renda per capita brasileira depende em parte do baixo nivel da
renda inicial em 1820 e em parte da taxa média de crescimento dessa renda;
sendo que o primeiro fator — baixa renda inicial — é o mais importante na
nossa visao.

TABELA 10 —- COMPARACAO INTERNACIONAL DE RENDAS PER CAPITAS EM
DOLARES INTERNACIONAIS DE GEARY-KHAMIS - 1820/2008

EUA | Franga Rei'no Argentina | Chile | México |Venezuela| Brasil
Unido

1820 1.894 1.710 2.570 - 1.045 1.144 692 908
1830 2.073 1.794 2.635 - 1.000 - - 892
1840 2.302 2.151 2.999 - 1.131 - - 852
1850 2721 2406  3.511 - 1.404 - - 988
1860 3.282 2.851 4.265 - 1.648 - - 999
1870 3.683 2.826 4.807 1.975 1.944 1.015 858 1.300
1880 4.797  3.195 5.239 - 2.622 - - 1.128
1890 5.111 3.580 6.041 3.243 2.963 1.524 - 1.208

1900 6.164 4.333 6.768 4.152 3.306 2.058 1.237 1.054
1925 9.466  6.278 7.751 5.906 4.750 2.875 3.136 1.379
1950  14.406  7.813  10.455 7.513 5.529 3.563 11.243 2.592
1975 24.535 19.523 17.850 12.238 6.439 7.772 15.778 6.471
2000 42.892 30.770 30.666 12.929 15.533 10.961 12.705 8.581
2008 46.976 33.484 35.773 16.567 19.866 12.022 15.965 10.030

%TOnte6 :)Para o Brasil, resultados do trabalho; para os demais paises Maddison
2006).

4. O PIB brasileiro: periodos de
crescimento e ciclos

Nessa parte do trabalho faremos uma breve anélise do comportamento do
produto brasileiro no periodo 1820-2012. A analise dos ciclos economicos
tem uma longa tradigio na ciéncia econémica, tradicao essa que remonta aos
primérdios da disciplina com os trabalhos dos cléssicos como Adam Smith,
David Ricardo, Thomas Malthus, etc. No século XX, o estudo dos ciclos eco-
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nomicos ganha novo impulso na esteira da grande depressao econémica da
década de 1930. A analise das propriedades estatisticas dos ciclos econdmicos
também comecou a receber atencao nessa época dada a recente disponibilida-
de de estatisticas econdmicas regulares. Os autores Mitchell & Burns (1946)
identificaram varias caracteristicas dos ciclos econémicos da economia dos
Estados Unidos, assim como o fez Kaldor (1961) para economias em geral.

Em anos mais recentes, de 1980 até hoje, o estudo da propriedade estatistica
dos ciclos econdémicos foi novamente impulsionada com o advento das linhas
de pesquisa dos Ciclos Reais de Negocios e da macroeconomia Novo-Classica.
Trabalhos como o de Beverigde & Nelson (1981), Nelson & Plosser (1982),
Backus & Kehoe (1992) e Hodrick & Prescott (1980; 1997) sao referéncias ti-
picas dessa linha de pesquisa. No que diz respeito ao estudo das regularidades
dos ciclos econdmicos brasileiros a literatura é pequena se comparada com o
estrangeiro, mas crescente.

Estudando o PIB entre 1900 e 1990, Cribari-Neto (1990) e Cribari-Neto (1993)
concluiu que o PIB brasileiro possui uma raiz unitaria e que o componente
ciclico é “pequeno” sendo que todas as flutuacoes seriam devidas a fatores
de longo prazo. Em seu trabalho, Chauvet (2002) utiliza um modelo de
mudanca de regime markoviano para estudar o ciclo de negocios brasileiro
tanto anualmente entre 1900 e 1999, quanto trimestralmente entre 1980:01
€ 2000:01; em Chauvet (1998), a autora estuda as flutuac6es no produto por
meio de um modelo com mudanca de regime e fatores dindmicos. Por sua vez,
Ellery et al. (2002) estudam as propriedades do ciclo de negdcios brasileiro
no pos-segunda guerra mundial. Estudaram relages entre PIB, consumo,
investimento, horas trabalhadas, etc; e simularam um modelo de equilibrio
geral dindmico no qual concluiram que o0 mesmo nao era capaz de replicar
muitas das caracteristicas dos dados brasileiros. Os autores Ellery Jr & Gomes
(2005) replicam para o caso brasileiro o estudo de Backus & Kehoe (1992),
onde esses autores coletam e analisam um conjunto de evidéncias a respeito
dos ciclos econdmicos em diversos paises desenvolvidos. A conclusao de
Ellery Jr & Gomes (2005) foi a de que, em geral, os fatos estilizados bésicos
da literatura de ciclos de negbcios sdo observados no Brasil.

Em seu trabalho, Sampaio (2009:46) analisou os ciclos econ6micos do Brasil
entre 1980 e 2008, e concluiu que “na década de 90, ocorreram periodos
de expansao mais frequentes que na década de 80, sendo que o periodo de
expansao mais persistente ocorreu a partir da segunda metade de 2003.”
Por seu turno, Silva & Gomes (2011) a persisténcia das flutuac¢des no produto
brasileiro durante o século XX. Utilizando modelos ARFIMA e testes de raizes
unitarias com quebras estruturais, concluiram que o PIB e o PIB per capita
brasileiros apresentam alto grau de persisténcia. Num trabalho ao modo de
Beveridge e Nelson (1981), Costa & Bessaria (2012) analisam o comportamento
de varias séries economicas brasileiras, entre elas o PIB, a procura de “ten-
déncias estacionarias” ou “diferencas estacionarias”. Os autores concluem que
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a maioria das séries econ6micas brasileiras se caracterizam como diferencas
estacionaérias, inclusive o PIB.

Por fim, Aratjo et al. (2008) tem o Gnico trabalho nos moldes dos acima
mencionados em que se analisa os ciclos econdmicos e o crescimento do
produto brasileiro, inclusive no século XIX. Na verdade os autores fazem
um estudos dos ciclos de negocios e do crescimento brasileiro entre 1850
e 1900. Para isso usam a estimativa do PIB brasileiro entre 1850 e 1899 de
Goldsmith (1986) encadeadas a estimativa de Haddad (1978) em 1900 e as
estimativas oficiais em 1947. Concluiram, entre outras coisas, que entre 1850
e 2000 a volatilidade do PIB brasileiro poderia ser dividida em trés fases.
Uma de baixa volatilidade entre 1850 e 1875, outra de alta entre 1876 e 1975,
e uma de baixa entre 1976 e 2000. Concluiram também que a volatilidade do
produto brasileiro seria bastante diferente da verificada nos Estados Unidos
e outros paises desenvolvidos, principalmente no que diz respeito ao periodo
pos-segunda guerra mundial. Nos paises desenvolvidos o produto se mostrou
menos volatil no periodo pos-guerra comparado ao ante-guerra, o oposto
ocorreu no Brasil segundo os autores.

Um problema com esse tipo de estudo é que, rigorosamente falando, os dados
pré-segunda guerra nao sao diretamente comparaveis aos dados pos-guerra.
Por exemplo, alguns economistas afirmam que a macroeconomia keynesiana
teve uma grande influencia no comportamento dos agregados econémicos
como desemprego e produto no pos-segunda guerra. O argumento é de que
a economia dos Estados Unidos teria ficado mais estavel com o advento das
politicas de estabilizacao keynesianas.

Entretanto, numa série de artigos na metade da década de 1980, Romer
(19864, 1986b) desafiou esse argumento afirmando que a diminuicao verifi-
cada navolatilidade dos dados indica uma melhora na qualidade dos proprios
dados e nao do desempenho da economia. Para sustentar seu argumento, a
autora construiu séries de dados para o periodo pds-guerra que sofreriam das
mesmas “deficiéncias” dos dados pré-guerra. Concluiu disso que a economia
norte-americana seria apenas “ligeiramente” mais estavel no pos-guerra do
que o era no pré-guerra. No caso especifico do Brasil, acreditamos que tal
“ilusao” dos dados deve também ser considerada quando da analise compa-
rativa entre o PIB no p6s-guerra com o do pré-guerra, principalmente no que
diz respeito ao século XIX.

4.1 O PIB brasileiro e suas fases de crescimento —
1820/2012

No Grafico 7, mostramos as fases “aparentes” do processo de crescimento eco-
noémico brasileiro entre 1820 e 2012. Tal grafico foi construido simplesmente
tomando uma tendéncia linear do log natural do PIB entre periodos de tempo
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distintos que pareciam diferir dos outros periodos em termos de inclinaco
da reta ajustada. Nao optamos por aplicar um Teste de Chow tradicional para
identificar os pontos de quebra, pois parece consensual na literatura, como em
Cribari-Neto (1990, 1993), Abras et al. (2004), Dias & Castro Junior (2003)
e Silva & Gomes (2011) entre outros, de que o PIB brasileiro possui uma raiz
unitaria‘4. Tal fato tornaria infrutifero tal exercicio — Teste de Chow — porque
os coeficientes estimados na tendéncia linear seriam viesados e inconsistentes,
ou seja, a regressao seria espuria. Com essas resalvas em mente, identificamos
sete fases no crescimento do produto real agregado brasileiro: 1820-1875
(56 anos), com crescimento médio de 2,70% a.a.; 1876-1905 (30 anos), com
2,20% a.a.; 1906-1945 (40 anos), com 4,34% a.a.; 1946-1957 (12 anos), com
6,33% a.a.; 1958-1978 (21 anos), com 7,39% a.a.; 1979-2003 (25 anos), com
2,26% a.a.; e 2004-2012 (9 anos), com crescimento médio de 3,80% a.a. A
taxa média do periodo como um todo (1820-2012, 193 anos) foi de 3,71% a.a.

GRAFICO 7 — PIB AGREGADO BRASILEIRO E SUAS FASES DE CRESCIMENTO*
—1820-2012
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Fonte: Elaboracao propria a partir dos resultados do trabalho.

*Nota: Logaritmo natural do PIB real agregado em milhoes de reais cons-
tantes de 2008.

Repetindo o mesmo exercicio para o PIB per capita, no Grafico 8 nés iden-
tificamos seis fases de crescimento, a saber: 1820-1875 (56 anos), com taxa

14 Embora alguns autores como Fava e Cati (1995) e Aguirre e Ferreira (2001) tenham rejeitado a hipotese de
raiz unitéria, principalmente para o periodo 1947-1980.
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média de crescimento de 1,21% a.a.; 1876-1919 (44 anos), com 0,36% a.a.;
1920-1957 (38 anos), com 3,02% a.a.; 1958-1978 (21 anos), com 4,64% a.a.;
1979-2003 (25 anos), com 0,48% a.a.; e 2004-2012 (9 anos), com taxa mé-
dia de crescimento de 2,93% a.a. A grosso modo as taxas de crescimento da
renda per capita brasileira ndo foram ruins, exceto para os periodos 1876-
1919 e 1979-2003, totalizando 69 anos em que a taxa média de crescimento
da renda per capita foi 0,4035% a.a. (média ponderada dos dois periodos).
A taxa média do periodo como um todo (1820-2012, 193 anos) foi de 1,73%
a.a. (média ponderada pela duracao dos periodos). Essa taxa de 1,73% a.a.
para o crescimento médio da renda per capita brasileira (em reais) cofirma
nossa constatacao anterior de que a atual baixa renda per capita brasileira,
comparada aos paises desenvolvidos, deve-se mais ao baixo nivel da renda
inicial do pais no comeco do século XIX do que ao seu desempenho econémico

GRAFICO 8 — PIB PER CAPITA BRASILEIRO E SUAS FASES DE CRESCIMEN-
TO* — 1820-2012
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Fonte: Elaboracao prépria a partir dos resultados do trabalho.
*Nota: Logaritmo natural do PIB per capita em reais constantes de 2008.

Da mesma forma, fizemos o mesmo exercicio no Grafico 9 em relacao ao PIB
por trabalhador entre 1820 e 2011. Identificamos sete fases de crescimento
distintas, tais foram: 1820-1875 (56 anos), com taxa média de crescimento de
1,24% a.a.; 1876-1905 (30 anos), com 0,89% a.a.; 1906-1926 (21 anos), com

Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 181-216, set./dez. 2013 207



TOMBOLO, A. G.; SAMPAIO, A. V. O PIB Brasileiro nos séculos XIX e XX...

3,5% a.a.; 1927-1945 (19 anos), com 0,86% a.a.; 1946-1975 (30 anos), com
4,06% a.a.; 1976-2004 (29 anos), com -0,12% a.a.; € 2005-2011 (7 anos), com
taxa média de crescimento de 2,9% a.a. A taxa média do periodo como um
todo (1820-2011, 192 anos) foi de 1,69% a.a. (média ponderada pela duracao
dos periodos), o que é uma boa taxa. Entretanto, é claro o fraco desempenho
do produto por trabalhador que a economia brasileira teve entre 1976 € 2004,
onde o mesmo ficou praticamente estagnado com taxa média de crescimento
de -0,12% a.a. Os dados de forca de trabalho que noés utilizamos foram retira-
dos da PNAD do IBGE e dos censos demograficos nacionais. Os dados de forga
de trabalho das contas nacionais registram uma populacao ocupada menor
que a PNAD, mas a tendéncia das duas séries é bastante semelhante o que
melhoraria pouco o desempenho do produto por trabalhador no Brasil's. E
consenso na literatura que o desempenho da produtividade da mao de obra
brasileiro foi muito ruim nesse periodo.

GRAFICO 9 — PIB POR TRABALHADOR BRASILEIRO E SUAS FASES DE CRES-
CIMENTO* — 1820-2012
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Fonte: Elaboracio propria a partir dos resultados do trabalho.
*Nota: Logaritmo natural do PIB per capita em reais constantes de 2008.

4.2 Comportamento ciclico do PIB brasileiro —
1820/2012

15 Nao usamos os dados das contas nacionais por que esses nao cobrem todo o periodo analisado nesse trabalho.
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Para extrair o componente ciclico das séries, n6s utilizamos o filtro de Hodri-
ck e Prescott (1980, 1997) — Filtro HP — com o valor do parametro lambda
(M) de suavizacao igual a 100, como foi sugerido pelos autores. Na Tabela 11,
nds mostramos o desvio-padrao e a autocorrelacao dos ciclos para alguns
periodos selecionados.

Diferente do que Aradjo et al. (2008) encontraram em seu estudo, a Tabela
11 mostra a volatilidade dos ciclos, medida pelo desvio-padrao, caindo per-
sistentemente de 1820 até 2012. Entretanto, a diferenca dos dois resultados
deve-se a inclusdo do século XIX na analise, pois para o século XX os resultados
dos dois estudos sdo os mesmos dado que se baseiam no mesmo conjunto de
dados para esse periodo. Para o século XIX, os autores usaram a estimativa
do PIB real de Goldsmith (1986), o desvio-padrao do ciclo da estimativa de
Goldsmith entre 1850 e 1899 é de 4,93%, enquanto que na nossa estimativa
para o mesmo periodo o desvio-padrao € de 5,46%. Entao desse fato resulta
a diferenca dos dois estudos no periodo relativo ao século XIX. No que diz
respeito a persisténcia dos ciclos, persisténcia essa medida pela autocorrelacao
de primeira ordem, os dois trabalhos, 0 nosso e o de Aratjo et al. (2008), indi-
cam que a persisténcia dos ciclos aumentaram com o decorrer do tempo. No
Grafico 10, mostramos o ciclo extraido do log natural do PIB real entre 1820
e 2012. O ciclo das outras duas séries, PIB per capita e PIB por trabalhador,
€ bem semelhante ao do PIB agregado, entdo nio as colocamos no gréafico.

TABELA 11 — DESVIO-PADRAO E PERSISTENCIA DOS CICLOS ECONO-
MICOS* NO BRASIL - 1820/2012

PIB Agregado PIB per capita  PIB por trabalhador

Periodo [Desvio |Auto Desvio  |Auto Desvio  |Auto
Padrao (%)lcorrelacio [Padrio (%)lcorrelacio [Padrao (%)|correlacdo

1820-1875 6,46 0,3602 6,48 0,3646 6,46 0,3609
1876-1905 4,76 0,4664 4,71 0,4575 4,75 0,4659
1906-1946 4,37 0,5061 4,39 0,5078 4,53 0,5311
1947-1980 4,08 0,7566 4,07 0,7450 3,47 0,6172
1981-2012 3,00 0,5741 2,08 0,5709 3,05 0,6202

1820-2012 4,89 0,4581 4,89 0,4577 4,85 0,4504
Fonte: Elaboracao propria a partir dos resultados do trabalho.

*Nota: Ciclos extraidos pela aplicacao do Filtro HP com A = 100 ao log natural
das séries.

Na comparacdo entre os periodos pré-primeira guerra (1850-1914), inter-
-guerras (1920-1939), e p6s-segunda guerra (1950-1985) que Aradjo, Carpena
e Cunha (2008, p. 569) fizeram na Tabela 6 de seu trabalho, o periodo pré-

Revista de Economia, v. 39, n. 3 (ano 37), p. 181-216, set./dez. 2013 209



TOMBOLO, A. G.; SAMPAIO, A. V. O PIB Brasileiro nos séculos XIX e XX...

-primeira guerra teve desvio-padrao maior que os dois outros. O mesmo ocorre
em nosso trabalho, com a diferenca que na tabela deles o desvio-padrao para o
periodo 1850-1914 é de 4,80%, enquanto na nossa estimativa o desvio-padrao
é de 5,08% para o mesmo periodo. Para o periodo 1920-1939 o desvio-padrao
é de 4,64%, e para o periodo 1950-1985 € de 4,35%.

GRAFICO 10 - COMPONENTE CICLICO DO PIB REAL* AGREGADO BRASILEIRO
Eg(%%AiDO PELO FILTRO HP - 1820/2012
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Fonte: Elaboraca roprla a partir dos resultados do trabalho.
*Nota: Ciclo ex ral o pela aplicacao do Filtro HP com A =100 ao log natural
do PIB em milhoes de reais constantes de 2008.

Nas Tabelas 12 e 13, n6s mostramos os periodos de expansao e recessao da
economia brasileira entre 1820 e 2012. Para isso usamos o mesmo procedi-
mento de Aradjo et al. (2008: 570) para obter as fases de expansao e recessao.
Seja ct é o ciclo extraido pelo Filtro HP, entdo chamamos de expansao os
periodos em que ct — ct-1 > 0, e de recessao os periodos em que ct — ct-1 <
0. Identificamos 47 periodos de expansao com duragdo média de 2,06 anos
cada um. Os periodos mais longos foram de seis anos, os quais ocorreram
apenas duas vezes (1957-1962 e 1968-1973); ocorreram ainda quatro periodos
de quatro anos de expansao, sete de trés, catorze de dois, e vinte periodos de
um ano de expansao. Com relacao aos periodos de recessao, identificamos 48
periodos de recessdo com duracdo média de 1,98 ano cada um. Os periodos
mais longos foram de cinco anos, os quais também ocorreram apenas duas
vezes (1890-1894 e 1963-1967); ocorreram ainda cinco periodos de quatro
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anos de expansao, quatro de trés, dezesseis de dois, e vinte e um periodos de

um ano de expansao.

TABELA 12 — FASES CICLICAS DO LOG NATURAL DO PIB AGREGADO - 1821-

2012

Ano | Fase | Ano | Fase | Ano | Fase | Ano | Fase | Ano | Fase | Ano | Fase

1821
1822
1823
1824
1825
1826
1827
1828
1829
1830
1831
1832
1833
1834
1835
1836
1837
1838
1839
1840
1841
1842
1843
1844
1845
1846
1847
1848
1849
1850
1851
1852

+ o+ +

+ + o+

+

1853
1854
1855
1856
1857
1858
1859
1860
1861
1862
1863
1864
1865
1866
1867
1868
1869
1870
1871
1872
1873
1874
1875
1876
1877
1878
1879
1880
1881
1882
1883
1884

+ +

1885
1886
1887
1888
1889
1890
1891
1892
1893
1894
1895
1896
1897
1898
1899
1900
1901
1902
1903
1904
1905
1906
1907
1908
1909
1910
1911
1912
1913
1914
1915
1916

+

+ +

1917
1918
1919
1920
1921
1922
1923
1924
1925
1926
1927
1928
1929
1930
1931
1932
1933
1934
1935
1936
1937
1938
1939
1940
1941
1942
1943
1944
1945
1946
1947
1948

+

+ +

+ o+ o+

1949
1950
1951
1952
1953
1954
1955
1956
1957
1958
1959
1960
1961
1962
1963
1964
1965
1966
1967
1968
1969
1970
1971
1972
1973
1974
1975
1976
1977
1978
1979
1980

1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012

Fonte: Elaboracao propria a partir dos resultados do trabalho.
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TABELA 13 — FASES DE EXPANSAO E RECESSAO DO LOG NATURAL DO PIB
AGREGADO - 1821-2012

Duracao dos periodos (anos) | Periodos de expansdo| Periodos de recessao

6 2 o]
5 0 2
4 4 5
3 7 4
2 14 16
1 20 21
Total 47 48
Anos totais 97 95
Duracdo Média 2,06 1,98

Fonte: Elaboragao propria a partir dos resultados do trabalho.

Consideracoes Finais

O objetivo desse trabalho foi analisar o comportamento da série temporal do
PIB brasileiro entre 1820 e 2012 no que diz respeito ao seu comportamento
ciclico e periodos de crescimento econémico. Outro objetivo que surgiu com
isso foi o de estimar o PIB nominal e real do Brasil entre 1820 e 1899, dada
a auséncia de estimativas que cobrissem esse periodo de forma continua.

Identificamos sete fases no crescimento do produto real agregado brasileiro:
1820-1875 (56 anos), com crescimento médio de 2,70% a.a.; 1876-1905 (30
anos), com 2,29% a.a.; 1906-1945 (40 anos), com 4,34% a.a.; 1946-1957 (12
anos), com 6,33% a.a.; 1958-1978 (21 anos), com 7,39% a.a.; 1979-2003 (25
anos), com 2,26% a.a.; e 2004-2012 (9 anos), com crescimento médio de
3,80% a.a. A taxa média do periodo como um todo (1820-2012, 193 anos) foi
de 3,71% a.a. (média ponderada pela duracao dos periodos). Na anéalise do
PIB per capita, identificamos seis fases de crescimento, a saber: 1820-1875
(56 anos), com taxa média de crescimento de 1,21% a.a.; 1876-1919 (44 anos),
com 0,36% a.a.; 1920-1957 (38 anos), com 3,02% a.a.; 1958-1978 (21 anos),
com 4,64% a.a.; 1979-2003 (25 anos), com 0,48% a.a.; e 2004-2012 (9 anos),
com taxa média de crescimento de 2,93% a.a.

No que diz respeito a volatilidade dos ciclos, essa foi em geral decrescente
quando medida pelo desvio-padrao dos ciclos extraidos pelo Filtro HP: o
desvio-padrao foi de 6,46% no periodo 1820-1875, 4,76% no periodo 1876-
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1905, 4,37% no periodo 1906-1946, 4,08% no periodo 1947-1980, € 3,00% no
periodo 1981-2012. Também concluimos que, em termos da anélise da série
temporal do PIB apenas, a atual baixa renda per capita brasileira depende
em parte do baixo nivel da renda inicial em 1820 e em parte da taxa média de
crescimento dessa renda; sendo que o primeiro fator — baixa renda inicial — é
0 mais importante na nossa visao.
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