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RESUMO
MENDES, Sérgio Magno, D. Sc., Universidade Federal de Vigosa, dezembro de 2014.
Efeitos da infraestrutura econémica e social selecionadas no crescimento da economia
brasileira — 1985 a 2012 Orientador: Erly Cardoso Teixeira. Coorientadores: Marcio
Antdnio Salvato e Joanna Georgios Alexopoulos.

A partir da década de 1980, os investimentos publicos em infraestrutura reduziram-se
significativamente no Brasil. A literatura mostra que esses investimentos apresentam
externalidade positiva em todos os setores da economia, levando ao aumento da produtividade
do capital e do trabalho e afetando positivamente o crescimento do PIB. O objetivo deste
estudo foi determinar os efeitos da infraestrutura econdmica e social no crescimento
econdbmico brasileiro enSteady StatdSS) e no periodo de 1970 a 2013. Além disso,
pretendeu-se desenvolver um modelo tedrico que mostre os efeitos dos investimentos em
infraestrutura social no crescimento econbmico e determinar 0s investimentos em
infraestrutura econdémica e social que tiveram maiores impactos no crescimento econémico
brasileiro. Utilizou-se o modelo de crescimento AK dindmico com Gasto do Governo,
proposto por Barro (1990), acrescentando-se varidveis de investimento publico em
infraestrutura econémica e social e 0 método recursivo para analisar a dindAmica da economia
no curto e no longo prazo. Além disso, utilizou-se o Modelo Vetor de Correcdo de Erros
(VEC) para mensurar os efeitos dos investimentos em infraestrutura econdémica e social sobre
o produto brasileiro, no periodo de 1970 a 2013. A partir do modelo teérico desenvolvido, &
construido o diagrama de fases que mostra as possiveis trajetorias converge/@tEsagara

State O modelo evidencia que o efeito no prodpgo capitadependera da parcela do gasto
publico per capitacom infraestrutura social e do Produto Marginal do Trabalho (PMgL).
Havera crescimento do prodyter capitaquando a PMgL for maior que a parcela do gasto
publico per capitadestinado a area social. Caso contrario, o propetocapitadiminuira.

Com o modelo, dois experimentos tedricos sdo realizados: aumento da parcela do gasto
publico per capitana infraestrutura sociateteris paribuse aumento do gasper capitado
governo,ceteris paribusO efeito de longo prazo no primeiro caso é ambiguo e dependera da
magnitude da parcela do gasto publmer capitacom infraestrutura social e PMgL. No
segundo, verifica-se que o prodyer capitaaumenta no nov8teady StateNos dois casos,

porém, o comportamento de curto prazo da economia dependera da elasticidade de
substituicdo de consumo intertemporal do agente. Se essa elasticidade for alta, ele reduzird o
consumo quando o estoque de capital for baixo e a economia alcancara rapidamente o novo

equilibrio de SS. Caso contrario, havera elevacdo do conpemagapitae a economia
X



caminhard lentamente padteady StateO modelo € testado, empiricamente, com a
calibracdo de dados e o método recursivo para o Brasil. Os dados a serem calibrados, de
acordo com o modelo tedrico, sugerem que 0 gasto p(bdiceapitana area social deve

afetar positivamente o produpmer capitg ja que a PMgL é maior que a parcela do gasto
publicoper capitacom a area social. O diagrama de fases da economia brasileira corrobora o
modelo tedrico e indica que o efeito do gasto puhpieo capitaem infraestrutura social é
positivo. Além disso, encontrou-se que a elasticidade de substituicdo de consumo
intertemporal é elevada e, assim, 0s agentes tendem a aceitar maior variacdo no Eensumo
capita presente e a economia caminhara rapidamente para Steaay StateEm seguida,
realizaram-se choques exdgenos com o método recucshenis paribusque sédo a elevacdo

da parcela dos gastos publigesr capitana area social, o aumento do gasto pubtieo

capita o aumento da parcela da renda do capital na economia e o aumento da Produtividade
Total dos Fatores. No primeiro caso, o prodpgr capita aumentou, mas menos que
proporcionalmente ao choque. Nesse caso, o modelo pode estar indicando que a parcela do
gasto publicoper capitana area social pode estar atingindo o limite maximo, que para o
Brasil é de 53%. Ja nos demais choques o produto cresce mais que proporcion@mente.
modelo econométrico mostra que as variaveis de infraestrutura econémica e social sdo nao
estacionarias, mas cointegradas - 1(0), mostrando a existéncia de relagdo de longo prazo entre
as variaveis. Observou-se que, quanto maior a taxa de crescimento do capital no periodo t,
maior também a taxa de crescimento do produto dois periodos a frente. Outro resultado
interessante é que o aumento da taxa de crescimento da educacéo afeta positivamente o
produtoper capitatrés periodos a frente. J& PTF afeta no mesmo periodo, corroborando os
resultados do modelo tedrico. Assim, os modelos indicam que os gastos publicos em
infraestrutura econdmica e social podem afetar o produto positivamente, mas de maneira

diferenciada.
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ABSTRACT
MENDES, Sérgio Magno, D. Sc., Universidade Federal de Vigosa, December Exetts
of the selected economic and social infrastructure on the Brazilian economic growth
1985 to 2012 Adviser: Erly Cardoso Teixeira. Co-Advisers: Méarcio Antdnio Salvato and
Joanna Georgios Alexopoulos
Public investment in infrastructure declined significantly in Brazil since the 1980s. The
literature shows that these investments have positive externality in all sectors of the economy,
leading to increased productivity of capital and labor and positively affecting GDP growth.
The objective of this studg to determine the effects of economic and social infrastructure on
the Brazilian economic growth in Steady State (SS) and from 1970 to 2013. In addition, we
intended to develop a theoretical model that showed the effects of investments in social
infrastructure on the economic growth and identify investments in economic and social
infrastructure that had major impacts on the Brazilian economic growth. The dynamic AK
growth model with government expenditure proposed by Barro (1990) was chosen, with
inclusion of variables of public investment in economic and social infrastructure and the
recursive method to analyze the dynamics of the economy in the short and long term. The
Model Error Correction Vector (VEC) was also used to measure the effects of investment in
economic and social infrastructure of the Brazilian product, from 1970 to 2013. The
theoretical model developed served as basis for the phase diagram that shows the possible
convergent paths for Steady State. The model shows that the effectpmr tapitaproduct
will depend on the share of theer capitapublic expenditure on social infrastructure and
marginal product of labor (MPL). Thaeer capitaproduct will grow when MPL is greater than
the share of theer capitapublic expenditure on the social area. Otherwise p#recapita
product will decreaselwo theoretical experiments performed with the model: increase in
the share ofper capita public expenditure on social infrastructumgteris paribus and
increase inper capitagovernment expendituregeteris paribus The long-term effect in the
first case is ambiguous and depends on the magnitude of the shpee cdpita public
expenditure on social infrastructure and MPL. In the second caseetheapitaproduct
increases in the new steady state. In both cases, however, the short-term performance of the
economy will depend on the elasticity of the intertemporal substitution in consumption of the
agent. If the elasticity is high, the agent will reduce consumption when the capital stock is low
and the economy quickly reae$the new SS balance. Otherwise, there will be increaserin
capita consumption and the economy will move slowly to steady state. The model is tested

empirically with data calibration and the recursive method for Brazil. The data to be
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calibrated, using the theoretical model, suggest thatp#necapita public expenditure on
social area should positively affect ther capitaproduct, since the MPL is greater than the
share ofper capita public expenditure on the social area. The Brazilian economy phase
diagram corroborates the theoretical model and indicates that the effemt cdpitapublic
expenditure on social infrastructure is positive. Furthermore, it was found that the elasticity of
intertemporal substitution in consumption is high and, thus, agents tend to accept greater
variations in the preseper capitaconsumption and economy will rapidly move towards the
new steady state. Then, exogenous shocks are carried out with the recursive ceéthisd,
paribus including the increase in the sharepef capitapublic expenditure in the social area,
increase irper capitapublic expenditure, increage capital income shaie the economy and

the increase in Total Factor Productivity. In the first casep#recapitaproduct increased,
though less than proportionally to the shock. In this case, the model may indicate that the
share oper capitapublic expenditure in the social sector may be reachinbntite which for

Brazil is 53%. However, for the other shocks, the product grows more than proportionally.
The econometric model shows that the variables of economic and social infrastructure are not
stationary, but cointegrated - 1(0), indicating the existence of long-term relationship among
the variables. lis found that the higher the capital growth rate in period t, the higher the
growth rate two periods ahead. Another interesting finding is the increased education growth
rate that positively affects thper capita product three periods ahead. The Total Factor
Productivityis found to affect the same period, corroborating the results of the theoretical
model. Thus, the models indicate that public expenditure on economic and social

infrastructure can affect the product positively, but differently.
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1. INTRODUCAO

O crescimento econdmiod mensurado como o aumento do Produto Interno Bruto
(PIB) e é a condicdo necessaria para o0 aumento da renda das familias. Outro aspecto € coma
essa renda gerada é distribuida entre os residentes e, aliada a outros fatores, é @ralisada
desenvolvimento econdmico. Entre os diversos fatores que impulsionam o crescimento
econdmico do pais, pode-se destacar o investimento em infraestrutura. A literatura aponta que
a infraestrutura afeta o retorno dos insumos privados, via aumento da produtividade e
lucratividade, estimulando o investimento privado. O estudo de Ferreira e Malliagros (1999)
mostrou que, no periodo de 1950 a 1979, o PIB e opBiBapitabrasileiro apresentaram
taxa de crescimento de 860% e 400%, respectivamente. Esses autores ressaltameque, ness
periodo, a capacidade nominal instalada de energia elétrica, o nimero de telefones instalados
e 0sS km de estradas pavimentadas aumentaram em 1.700%, 1.400% e 3.600%,
respectivamente.

Analisando-se o periodo de 1980 a 2013, dados do IBGE (2013a) mostram que o PIB
e o PIBper capitabrasileiro tiveram taxa de crescimento de 126% e 36%, respectivamente, e,
portanto, em patamares expressivamente inferiores ao periodo anterior. Analisando a taxa de
crescimento das mesmas variaveis de infraestrutura analisadas, observa-se que apenas
telefonia apresentou taxa de crescimento superior a do periodo analisado por Ferreira e
Malliagros (1999), sendo de 4.151%. J& energia e rodovia apresentaram taxas dentoescime
significativamente inferiores, sendo de 260% e 135%, respectivamente. Em relacdo a
infraestrutura publica social, analisando-se o niumero de estabelecimentos de ensino (1°, 2° e
3° graus) e o numero de estabelecimentos de saude (hospitais, postos de saude, centro de
saude, pronto socorro, policlinicas e unidades mistas), os dados indicam a taxa de crescimento
de -34% e de 473%, respectivamente, nesse periodo. Assim, a infraestrutura pode, ainda, ser
considerada empecilho ao crescimento econdmico brasileiro e passivel de estudos que visem

mensurar os seus efeitos.

1.1 Consideracdes Iniciais

Os investimentos em infraestrutura, no Brasil, tornaram-se prioridade do setor publico,
principalmente a partir do governo de Juscelino Kubitschek (JK), no periodo de 1956/1960. O
Plano de Metas daquele governo estimulou setores da economia, em geral a area industrial,
com énfase nos pontos de estrangulamento em relacdo a infraestrutura. O Plano era composto

por 30 metas organizadas, principalmente, nos setores Energia e Transportes, que
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correspondiam a 43,4% e 29,6% dos investimentos totais, respectivamente (LESSA, C.,
1981).

Apés o periodo de baixo crescimento econémico compreendido desde o final da
década de 1950 e inicio da década seguinte, o governo brasileiro implantou, ema 1964,
Programa de Acdo Econdomica do Governo (PAEG) com os objetivos de reestruturacao
macroecondmica, retomada do crescimento, contencdo da inflacdo, atenuar desniveis
econdmicos setoriais e regionais, politica de investimentos e emprego no setor produtivo e
correcdo de déficits do Balanco de Pagamentos (BP). Além da estabilidade e retomada do
crescimento, o programa foi base para o periodo subsequente, no qual o pais cresceu a taxe
elevada e foi denominado Milagre EcondmiA politica fiscal foi uma das mais bem-
sucedidas, pois conteve a expansdo dos gastos do governo, além de mudar a forma de
financiamento da divida publica, passando da emissdo de titulos para a obtencdo de
empréstimos internacionais. O déficit publico passou de 4,2% do PIB, em 1963, para 1,1%,
em 1966 (ASSUNCAO; ELLERY JUNIOR, 2014). Cabe ressaltar, ainda, a criagdo do Banco
Central do Brasil (BACEN), do Banco Nacional da Habitacdo (BNH), a reforma do Mercado
de Capitais e a instituicdo da corregcdo monetaria (MATOS, 2002).

Esses investimentos afetaram positivamente a economia brasileira, sendo a taxa de
crescimento médio do PIB, no periodo de 1955 a 1961, de 8,3%laBabela 1 sao
mostradas as taxas de crescimento global e setorial do Brasil no periodo. Beroebsa
tabela, que todos os setores foram positivamente afetados, inclusive pelos investimentos em
infraestrutura, com destaque para o ano 1958, quando a taxa de crescimento do PIB atingiu
10,8%, sendo puxado, sobretudo, pela industria, que cresceu a taxa de 16,8% no ano (IBGE,
2013a).

Tabela 1 - Taxa de crescimento global e seteriaasil, 1955-1961

Ano PIB Agricultura Industria Servicos
1955 8.8 1.7 11.1 9.2
1956 2.9 -2.4 55 0.0
1957 1.7 9.3 54 10.5
1958 10.8 2.0 16.8 10.6
1959 9.8 5.3 12.9 10.7
1960 94 4.9 10.6 9.1
1961 8.6 7.6 11.1 8.1
Média 8.3 4.9 10.5 8.3

Fonte: IBGE, 2013a.



O | Plano Nacional de Desenvolvimento (I PND) foi instituido em 1971 e teve como
meta o crescimento econdmico de 8% a 9% a.a., inflacdo anual abaixo de 20% e aumento de
US$100 milhdes nas reservas cambiais. O principal objetivo do | PND foi preparar a
infraestrutura necessaria para o desenvolvimento do Brasil nas décadas seguintes, com énfase
em setores como transportes, telecomunicacbes e na expansdo das indudstrias: naval,
siderurgica, de energia elétrica, de mineracdo e petroquimica. Nesse periodo foram
construidas importantes obras de infraestrutura, como a usina hidrelétrica de Itaipu, a Ponte
Rio-Niteréi e a rodovia Transamazonica. Nos primeiros anos, o crescimento médio foi de
11,2% a.ae ainflagdo média ficou abaixo de 19%. A crise do petréleo de 1974 interrompeu 0
ciclo e forcou a mudanca de rumo da economia, levando &DI(MATOS, 2002).

O Il PND compreendeu o periodo de 1975 a 1979 e foi instituido em funcéo da crise
do petroleo e da dificuldade de manutencéo de taxas de crescimento elevadas para a economig
brasileira. Houve mudanca no foco de crescimento, passando do setor de bens de consumo
duraveis para o setor produtor de meios de producao, principalmente siderurgia, maquinas,
equipamentos e fertilizantes. Para financiar o programa, as empresas estatais fizeram elevados
financiamentos externos, pois a taxa de juro era relativamente baixa devido a liquidez no
mercado internacional. No entanto, a crise internacional afetou significativamente o Plano,
levando a economia brasileira a perder o dinamismo em consequéncia da deterioracdo da
capacidade de financiamento do setor publico e da elevacdo das dividas interna e externa
(MATOS, 2002).

Nesse sentid@ segunda metade do século XX, no Brasil, foi marcada pelo aumento
da participacdo do setor publico nos investimentos em infraestrutura, visando ao crescimento
econdmico. Mas o controle de tarifas publicas abaixo da inflagdo, objetivando o crescimento
industrial e 0 consumo, inibiu os investimentos privados doméstico e estrangeiro, deixando a
oferta desses servicos a cargo do setor estatawding-ou}’. Visando & retomada do
crescimento econdmico, em 2004 foi instituido o Projeto de Paféblico-Privada (PPP)
pelo Governo Federal. Esse projeto estabeleceu o regime juridico para os contratos firmados
entre o Estado e as empresas privadas. O Projeto transfere para o setor privado os
investimentos em infraestrutura, que gerariam empregos e crescimento econdémico e

permitiriam, ao Governo Federal, aumentar a capacidade de atuacédo do Estado, restrita pelo

! Segundo Froyen (2001), como a demanda por investimento é alta®esiteel s mudancas na taxa de juros,
a elevacdo destas para manter o mercado monetario em equilibrio far4 gestiménio do setor privado
diminua substancialmente. Quando o efeito deslocamento € completo, deserafedecrowding-out (AG = -

Al, em que A ¢ a variagdo, G gasto do governo e I investimento privado).
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orcamento. Segundo Giambiagi e Além (2000), as condigBes essenciais para que a parceria
exista é a percepcdo de que novos investimentos em infraestrutura ndo seriam ofertados,
exclusivamente, por um setor (publico ou privado), ficando a cargo do setor publico a
definicdo dos segmentos de infraestrutura, em que se deseja a parceria. Para atrair capitais
privados, € desejavel a estabilidade macroeconémica e credibilidade governamental e do pais,
existéncia de marcos regulatorios adequados, mercado de capitais desenvolvido, sistema
financeiro diversificado, mercado de seguros sofisticados e fundos de pensdo com certo porte
de ativos.

Embora ndo haja consenso sobre o assunto e mesmo na auséncia de algumas
definicbes claras, alguns setores veem nas PPPs a abertura de oportunidades de investimento:
em infraestrutura, seguranca publica, transportes, habitacdo, saneamento basico, eletricidade,
petréleo, comunicacdes e recursos hidricos. Esses investimentos possibilitariam o aumento da
produtividade e escoamento da producdo e atenderiam aos interesses comerciais de diversos
setores. Cabe ressaltar que 0s organismos internacionais, como o Fundo Monetario
Internacional (FMI), o Banco Interamericano de Desenvolvimento (BIRD) e o Banco Mundial
(BID), tém recomendado as PPPs, provendo os recursos para o financiamento. Contudo,
segundo o Instituto de Estudos Socioecondmict$ESC (2013), ha sérios riscos juridicos
relacionados tanto a falta de marcos regulatérios claros quanto a conflitos da PPP com a
legislacao preexistente (Lei de Responsabilidade Fiscal, licitacbes e, mesmo, a Constitui¢cao).

O crescimento das economias mundiais, na década de 2000, favoreceu as economias
emergentes, como o0 Brasil. Porém, de acordo com o BACEN (2010), taxas de juros
significativamente baixas e facilidades financeiras levaram ao crescimento expressivo da
alavancagem nos paises desenvolvidos, nos quais as instituicées financeiras passaram a opera
com maior tolerancia ao risco e a buscar retornos elevados, 0 que elevou a exposi¢cdo do
mercado hipotecario americano. Em fevereiro de 2007, tornou-se publico que fundos de
hedgecom investimentos em ativos lastreados por hipotecas tiveram perdas expressivas e
foram denominados crissub-prime Seguiu-se que as agéncias de avaliagdo de risco
rebaixaram instituicbes que detinham ativos lastreados em hipotecas residenciais nos Estados
Unidos (EUA) e os mercados interbancérios exibiram baixa liquidez e maior aversao.ao risco
Para conter a crise, as autoridades monetarias flexibilizaram a politica monetaria e utilizaram
mecanismos tradicionais ou inovadores na provisao de liquidez para instituicoes financeiras e
na revitalizacdo dos mercados interbancarios, o que preservou os mercados deeaapitais

fluxos de capitais para economias emergentes.
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O efeito nas economias emergentes, que adotavam regime de cambio fixo, foi a
apreciacdo de ativos, pressfes sobre o mercado de fatores e aceleracao inflacionaria. Mesmo
no Brasil, que adota o cambio flexivel, ocorreu a valorizagdo de atmwsparte derivada da
antecipacao e que foi confirmada em abril de 2QG8a atribuicdo de grau de investimento a
divida soberana, aceleracdo do crescimento e pressdes inflacionarias. O crescimento da
economia levou a deterioragédo do saldo da Conta-Corrente do superavit de 1,1% do PIB em
junho de 2007 para o déficit de 1,4% em junho de 2008 e a elevacdo da taxa de inflacdo
acumulada em 12 meses de 3,7% para 6,1%. Nos EUA, no quarto trimestre de 2008, ocorrem
a quebra dd.ehman Brothere a intensificacdo da crise financeira internacional. Apesar de
fundamentos macroeconémicos mais solidos, a crise desencadeou 0 processo de aperto
financeiro, em ddlares e em reais, que teve efeitos negativos sobre a confianca e a atividade
econdmica, levando a depreciacdo do Real, escassez global de liquidez em délare®os piora
termos de troca brasileiro decorrente da queda dos precosndeoditiesBACEN, 2010).

1.2 Revisao Bibliografica

InUmera pesquisas analisaram a influéncia do investimento publico e privado sobre o
produto e produtividade. Solow (1956) foi o pioneiro e demonstrou que o crescimento da
economia americana, ao longo do século XX, ndo podia ser explicado apenas pelo aumento
do capital e do trabalho disponivel, mas que havia outras variaveis impactantes no modelo.
Em outro artigo (SOLOW, 1957), esse autor explicitou as contribuicbes da tecnologia e dos
insumos capital e trabalho no crescimento econémico. Essa nova fonte de crescimento foi
denominada Residuo de Solow e ficou conhecida, na literatura, como Produtividade Total dos
Fatores- PTF (PEREIRA; ARAUJO, 1997). Para Gasques e Conceicdo (2000), a PTF é a
relacdo entre o valor da producéo e o valor do dispéndio com insumos produtivos. Quando
ocorre aumento de produtividade, ha aumento da producdo sem que haja acréscimo na
utilizacdo de insumos, deslocans®a Fronteira de Possibilidade de Producéo (FPP) para
cima e para a direita, o que leva ao crescimento econémico.

Abramovitz (1956) analisou o crescimento economico dos EUA de 1870 a 1953,
verificando o aumento real da produgder capitaem relagdo ao aumento dos fatores de
producdo (trabalho e capital) e as flutuacdes de curto prazo na taxa de otescme
produto. Mostrou que, apesae as fatores de producdo no periodo analisado terem
aumentado expressivamente (o capital aumentou em 900%, e a populacdo mais que triplicou),

o produto nacional liquidper capita a precos constantes, cresceu quase quatro vezes, via
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incremento da produtividade. Entretanto, o citado autor ressaltou que o aumento da
produtividade pode ser exagerado, pois foram utilizados métodos convencionais de medi¢cdes
de entrada de capital e trabalho, os quais podem estar subestimaslagtimos 75 anos
analisados.

Arrow (1962), concordando com os resultados encontrados por Solow e Abramovitz,
reafirmou que o aumento da rengdar capita ndo poderia ser explicado somente pelo
aumento da relacdo capital-trabalho, enfatizando o papel da mudanca tecnologica no
crescimento econdmico. Para esse autor, os resultados ndo contradizem a visdo neoclassica d:
funcdo de producéo como expressdo de conhecimento tecnoldgico, sendo apenas adicionado o
aumento de conhecimento no tempo. O fato importante ressaltado é que o crescimento
econbmico depende de varidvel exdégena (tecnologia, conhecimento etc.) de dificil
mensuracao. Discordando de autores que utilizaram a producdo acumulada no tempo como
variavel para representar a experiéncia profissional, o citado autor considerou o investimento
bruto acumulado como a melhanoxy. O motivo para isso € que, se a taxa de crescimento do
produto é constante, entdo o estimulo para aprendizado seria constante, senolo esse
comportamento de equilibrio. J& a producdo de bens de capital acumulada seria o melhor
indice para experiéncia, posto que cada nova maquina produzida e colocada no mercado é
capaz de alterar a producéo, e a aprendizagem teria estimulos continuos.

Hulten e Schwab (1984) estudaram o crescimento econdmico dos Estadosngdnidos
periodo del1951-1978 e a significativa desaceleracdo do crescimento da produtividade
nacional, além do declinio econémico de algumas regides dos EUA. A regido de neve mais
intensa dos Estados Unidos apresentaria desempenho econémico moderado, devido a sua
infraestrutura publica envelhecida, deterioragcdo do ambiente udbastoque de capital
obsoleto. Desagregando a taxa real de crescimento do valor adicionado na industria em nove
divisbesde recenseamento e distruibuindo-a, regionalmente, entre edmgagpital méo de
obra e produtividade total dos fatorePTF), aqueles autores encontraram quealor
agregado nas industrias da regido de verdo cresceu o dobro da area de neve. Apesar disso,
variacao regionatlo crescimento do produttio foi devida aliferencasno crescimento da
produtividade mas devariagbesnas taxas derescimento do capita do trabalho. Ness

caso, ndo ha, entao, evidéncias de que infraestrutura publica, capital obsoleto ou maior taxa de

2p formacdo e acumulacdo de capital sdo os aumentos liquidos desstrugyras, equipamentos duraveis
estoques de matérias-primas. Para o fator mdo de obra, ocorreu redugdpordancia do trabalho dos
adolescentes e idosos, concentrando em faixa etaria, cuja progoicBomem, é alta, mas, em parte, podendo
ser compensada pelo aumento das mulheres na forga de trabalho.

6



sindicalizagdo tenham afetado a PTF. Segundo esses autordesaaeleracdo da
produtividadena inddstriaamericana nadoi fendmenoregional isolado, mas ocorreude
forma amplaentre as regides e akferencasinter-regionaissao resultados de mudancas
dispares no estoque de capital e trabalho.

Romer (1986) foi o precursor na modelagem da teori@rdscimento enddgeno,
sendo afetado pelo conhecimento, o qual aumenta a produtividade marginal. Diferentemente
dos modelos de crescimento com retornos decrestentescala, a mudanca tecnolégica
endogena levaria a retornos crescentes. No modelo, a prqoeicéapitapode crescer sem
limites, a taxas crescentes no tempo e, além disso, as taxas de investimento e do retorno do
capital podem ser crescentes ou decrescentes com o aumento do capital. Assim, a producao
per capitaem diferentes paises ndo necessariamente convergiriam, e o crescimento podera
ser, persistentemente, mais lento em paises menos desenvolvidos ou podendo ndo existir. ISso
ndo depende de qualquer tipo de mudanca técnica especificada exogenamente ou diferencas
entre os paises, sendo as preferéncias e tecnologias estacionéarias e idénticas e podendo s
manter constante a populacdo, o que é primordial para esses resultados. Essa é a suposicéo d
rendimentos decrescentes.

Com a tecnologia endbégena, o crescimento de longo prazo é impulsionado,
principalmente, pelo acimulo de conhecimentos dos agentes sobre o futuro e a maximizagéo
de lucro, pois o novo conhecimento € assumido ser produto da pesquisa que exibe retornos
decrescentes e gera a externalidade positiva. A criagcdo de nova tecnologia por determinada
empresa gera a possibilidade de producéo de @urapnhecimento pode apresentar retorno
marginal crescente. O modelo de equilibrio competitivo especificado dessa maneira exibe
externalidade, retornos crescentes na producdo de bens e decrescentes na de novos
conhecimentos. A partir de entdo, diversos autores tém utilizado o modelo de crescimento
enddégeno na modelagem de suas pesquisas empROMER, 1986)

Outros autores voltaram-se para o problema dos efeitos da infraestrutura sobre o
crescimento econdmico. Aschauer (1989a), pioneiro nessa abordagem, estimou que o
aumento de 1% na relacdo trabalho-capital elevaria a produtividade do capital em 0,35%,

enguanto o aumento de 1% na razao estoque de capital publico e privado aumentaria a PTF de

¥ No modelo de crescimento agregado analiggatdRamsey (1928), Cass (1965) e Koopmans (1965), as taxas
de retorno do investimento e do crescimento do pragert@apitasdo funcdo decrescente do estoque de capital
per capita Como, no tempo, as taxas salariais e a razao capital-trabalho, entre difeaésees convergem,
condicdes iniciais ou distlrbios correntes ndo tém efeito de longo prazocsobrel de producdo e consumo.
Além disso, na auséncia de mudancgas tecnolégicas, o pelutapitaconvergira para o estado estacionario.
Esses efeitos vém da suposi¢céo de retornos decrescentes para o capitabegrdosper capita
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0,39%, no periodo de 1949 a 1985, para a economia americana. Esse autor utilizou a série de
infraestrutura denominadare (ruas e estradas, aeroportos, transporte de massa e servicos de
gas, agua e esgotos), que representava 55% do capital publico total ndo militar, e estimou a
elasticidade do investimento publico na renda em 0,24, sendo estatisticamente significante.
Corroborando a importancia do investimento publico no aumento da produtividade,

Aschauer (1989a) mostrou que, no periodo analisado, o incremento do capital publico nédo
militar elevava a produtividade e vice-versa. No periodo de 1950 a 1970, o crescimento médio
do capital publico ndo militar foi de 4,1%, sendo a produtividade de 2,0 a mais elevada no
periodo analisado. Ja no periodo de 1981 a 1985, quando ocorreu reducdo no crescimento
médio do capital publico, houve, também, significativa redugcéo na produtividade (Tabela 2).

Tabela 2 - Taxa de crescimento anual médio da produtividade e do capital puablico ndo militar
(em logaritmo)- EUA, 1950-1985

Periodo A Produtividade A Capital publico
1950 - 1985 1,5 3,0
1950 - 1970 2,0 4,1
1971 - 1980 0,8 1,6
1981 - 1985 0,7 0,7

Fonte: ASCHAUER, 1989a.
A: Variagdo percentual.

Aschauer (1989b) também analisou os efeitos dos gastos do governo sobre o
investimento privado, na perspectiva neoclassica, no periodo de 1925 a 1985. De um lado,
maior investimento publico aumenta a taxa nacional de acumulacéo de capital acima do nivel
exolhido por agentes privados racionais, e, assim, os gastos de capital publico poderiam
expulsarexante o privado em bens de capital. Entretanto, o capital publico (especialmente o
capital de infraestrutura, como estradas, sistemas de agua e esgotos e aeroportos) parece ter
relacdo de complementaridade com a producdo privada. O aumento desses investimentos
publico elevaria a produtividade marginal do capital privado e, portanto, incentivaria o
investimento privado. Os resultados indicaram que o aumento de um ddélar em compras de
equipamentos e estruturas militares deprime o investimento em oito centavos, e ndo se
rejeitou a hipétese nula deowding entre 8®s investimentos. Assim, 0os agentes privados
tomariam tais gastos como substituto fraco ao capital privado, afetando mais o consumo que
0s investimentos e ndo tem impacto, estatisticamente significativo, sobre a produtividade do

capital privado.



Aschauer (1989b), analisando somente o periodo de 1970 a 1986, apontou que 0O
aumento do investimento publico ndo militar em 1,0% redwr privado na mesma
quantidade, aproximadamente, pois eleva sua taxa de retorno em periodos subsequentes. O
efeito crowding outse agravaria no segundo ano apos a elevacdo do investimento publico.
Porém, se o investimento for em infraestrutura, os resultados empiricos evidenciam que o
aumento do investimento publico eleva o investimento privado.

Munnell (1990a) analisou os efeitos do investimento de capital publico sobre a
producao e o crescimento do emprego e do investimento pevadivds estadual e regional
nos EUA, no periodo de 1970 a 1988. Esse autor verificou que, em 1988, parcela significativa
do capital publico ndo militar era composto de bens de propriedade de governos (estaduais e
municipais) e estradas e ruas que representavam 39% da riqueza total dos estados e
municipios; agua e sistemas de esgotos (16%) e o restante era distribuido em edificios
(principalmente escolas e hospitais) e outras estruturas e equipamentos. Devido a néo
existéncia de dados por Estado do estoque de capital publico ou privado, manipulou-se o
capital total nacional, publicados peBureau of Economic Analys(8EA). Para o capital
publico, criou-se a série com base em dados de investimentos publicos anuais do Estado,
sendo distribuido parassdcstados e depreciado de acordo com o BEA. O privado foi retirado
do total no BEA, com base em medidas de atividade de cada estado na agricultura, producéo e
Servigos.

Introduzindo o capital publico estadual e municipal na estimacéo, o estudo evidenciou
gue o aumento de 1% no capital publico aumentaria a producdo nacional em 0,15%, sendo
estatisticamente significante. Esse resultado € menor que o estimado por Aschauer (1989a)
para dados nacionais: 0,35. O aumento do capital publico eleva a produtividade d
investimento privado, mas também pode ter efeito negativo, quando s&o substitutos. Os
resultados liquiddsencontrados foram que o aumento de US$1,00 de capital publico aumenta
ese investimento em US$0,45. Outro resultado importante encontrado € que US$1.000,00 a
mais de infraestrutura publiger capita no periodo inicial, contribuiu com aproximadamente
0,2% da taxa média anual de crescimento do emprego (MUNNELL, 1990a).

Verificando os efeitos do capital publico sobre o setor privado, Bajo-Rubio #l&osv
Rivero (1993) utilizaram dados da Espanha, no periodo de 1964 a 1988. Para isso, incluiram

na funcédo de producao o fator capital publico e utilizaram a técnica da cointegracdo, sendo as

4 para US$1,00 adicional de capital publico, o aumento no capital privado fds$@36, mas nos ultimos
periodos indicoareducéo de US$0,11.
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séries cointegradas de ordem (1). Egs@smos autores encontraram retorno constante a
escala, e o método foi robusto para o problema da endogeneidade, pelo teste de Hausman.
Além disso, os efeitos dos capitais publico e privado na produtividade marginal privada foram
de 0,61 e 0,36, respectivamente, sendo estatisticamente significantes.

Canning e Fay (1993) estimaram o produto marginal de infraestrutura de transporte
para 96 paises, no periodo de 1960 a 1985, utilizando dados em painel; também, calcularam
as taxas de retorno para a construcao de estradas. Os resultados indicaram que o0 aumento d
10% em investimento dessa infraestrutura iria aumentar a producdo em, aproximadamente,
1% a.a., sendo estatisticamente significativo. Outros resultados foram de que os paises mais
industrializados apresentaram maior PTF em relagcdo aqueles com setor publico maior; a
homogeneidade da populacdo afeta positivamente a produtividade, enquanto as receitas de
petréleo tém pequeno efeito. Além disso, concluiram que a infraestrutura agregada eleva a
produtividade, mas a taxa de retorno para transporte ndo é tdo elevada.

Para tentar minimizar esse problema, Canning e Fay (1993) acrescentaram mais duas
variaveis de infraestrutura, telefones por trabalhador e capacidade de geracdo de energia
elétrica por trabalhador, mas ndo foram estatisticamente significantes. Ao desagregar 0s
paises em desenvolvimento, em industrializacdo e subdesenvolvidos, as taxas de retorno para
a construcdo de estradas foram significativamente altas e moderadas, respectivamente.
Uchimura e Gao (1993) estimaram a elasticidade-renda do capital de infraestrutura em relagéo
ao PIB e encontraram 0,19 para a Coreia do Sul e 0,24 para Taiwan, sendo estatisticamente
significantes. Easterly e Rebelo (1993) utilizaram dados de paises com diferentes tipos de
investimentos publicos e crescimento econdmico, constatando que o investimento publico em
transportes e comunicac¢des tem maior correlacao positiva com o crescimento econémico.

Rocha e Teixeira (1996) descobriram evidéncias do papel substitutivo do investimento
publico, no Brasil, em relacdo ao investimento privado, no periodo de 1965 a 1990, levando
em conta a ndo estacionaridade da série e analisando a cointegracdo. Ja Rigolomie Piccini
(1997), analisando a complementaridade entre o investimento publico em infraestrutura e o
investimento privado, mostraram que o primeiro promove o crescimento econdmico atraves
do aumento do retorno dos insumos privados (capital e trabalho), incentivando o investimento
e o0 emprego. O aumento da oferta de infraestrutura eleva o produto final, implicando maior
produtividade dos fatores privados, reducdo de custo dos insumos e elevando a remuneracao

dos fatores e, assim, estimulando o crescimento econdmico.
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Ferreira e Malliagros (1998) estimaram os efeitos do capital de infraestrutura federal
brasileiro (telecomunicac¢des, energia elétrica, portos, setor maritimo e ferrovias) e do capital
total (capital das estatais e administracbes) relacéo ao PIB. Os resultados indicaram que o
aumento de 1% no capital de infraestrutura aumenta o PIB entre 0,34 e 1,12% no longo prazo,
0 que depende da taxa de depreciacao, sendo estatisticamente significante.

Usando dados regionais para a China, no periodo de 1970 a 199, &af2002)
relataam que os gastos do governo em investimentos em infraestrutura, como estradas,
eletricidade, irrigacéo e telecomunicacdes, e em P&D e educacdo nas areas rurais contribuem
ndo sO para o crescimento da produtividade agricola, mas também reduzem a desigualdade
regional e a pobreza rural. Os investimentos em estradas, eletricidade e telecomunicagdes tém
efeitos significativos na reducdo da pobreza agricola, principalmente devido ao aumento do
emprego em setores ndo agricolas e a melhoria dos salarios na area rural. Ja o investimento
publico em Educacdo tem impacto expressivo na reducdo da pobreza, na melhoria da
produtividade agricola e no desenvolvimento das atividades ndo agricolas na area rural, com
maior efeito na reducdo das desigualdades regionais nas areas menos desenvolvidas.

Zhang e Fan (2004) estudaram os efeitos dos investimentos publicos em infraestrutura
em 290 distritos da area rural da india e encontraram crescimento da PTF agricola&o curto
no longo prazo. Os investimentos publicos foram desagregados em setores ndo especificos
(estradas) e setores especificos (irrigacdo), e verificou-se que o aumento de 1% em rodovia e
irrigacdo aumenta a PTF agricola em 0,042% e 0,081%, respectivamente. Além disso,
estimaram em trés anos o periodo de defasagem 6timo dos efeitos desses investimentos na
PTF e constataram que irrigagcdo aumenta a produtividade a partir do segundo ano e esta tem
efeito indutor significativo no desenvolvimento da irrigacdo, indicando causalidade
bidirecional. J& os investimentos em estradas ndo tém efeito instantaneo na PTF, mas tém
impacto em outros setores da economia, confirmando o resultado de Canning (1999).
Diferentemente da irrigacao, descobriu-se n&o existir causalidade bidirecional, indicando que
o crescimento da PTF n&o induziria o desenvolvimento de estradas.

Analisando os efeitos dos investimentos em infraestrutura na eficiéncia da agricultura
brasileira, no periodo de 1985 a 2004, e estimando as elasticidades-renda média dos
investimentos em infraestrutura na PTF, Mergtesl (2009) encontraram que o aumento de
1% nos investimentos em rodovia também aumenta, em média, a PTF em 0,72%, sendo

estatisticamente significante a 5%. Ja o aumento de 1% nos investimentos em energia elétrica

® Investimentos da administrac&o direta e autarquias da unio, estados e municipios.
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aumenta a PTF, em média, em 0,15%, em nivel de significAncia de 10%. Em relacdo as
telecomunicacgdes, o aumento de 1% nos investimentos nesse setor aumenta a PTF, em média
em 0,31%, em nivel de 10% de significancia. Além disso, o0 aumento de 1% nos investimentos
na relacdo area irrigada/plantada aumenta a PTF, em média, em 0,20%, em nivel de 10% de
significancia, considerando-se a area total cultivada. Esses resultados sdo importantes, pois,
como citado anteriormente, o aumento da PTF desloca a FPP para fora e para a direita,
aumentando a producao e levando ao crescimento econdémico.

Outros resultados importantes encontrados por Megtdals (2009) sdo: em primeiro
lugar, o retorno desses investimentos (aumento na PTF) é de curto prazo, sendo no mesmo
ano para irrigacdo, um ano para telecomunicacdes, dois anos para energia elétrica e trés anos
para rodovia. O prazo de retorno € menor que o encontrado por Zhang e Fan (2004), que
descobriram ser de trés anos na india. Corroborando os resultados desses autores, encontrou
se que irrigagdo aumenta a produtividade e esta tem efeito indutor significativo no
desenvolvimento da irrigacdo, indicando causalidade bidirecional. J&4 os investimentos em
estradas ndo tém efeito instantdneo na PTF, e esta ndo induziria o desenvolvimento de
estradas.

Cruz et al (2010) analisaram os efeitos dos gastos publicos em infraestrutura e em
capital humano na rengeer capitae na pobreza no Brasil, no periodo de 1980 a 2007. Esse
estudo mostrou que maior nivel de escolaridade contribui significativamente para elevacao da
rendaper capitae da PTF. Além disso, melhores condicGes de saude, acréscimos na formacao
bruta de capital e melhorias na infraestrutura de rodovias e energia também tém efeitos
significativos. As elasticidades renda para educacédo, saidry (mortalidade infantil),
transportes e energia encontradas foram 0,33; - 0,76; 0,20; e 0,04, respectivamente.

Gasquest al. (2013) mostraram que o produto agricola brasileiro e a PTF do setor
cresceram a taxa anual média de 3,77% e 3,56%, respectivamente, no periodo de 1975 a 2011.
J& os insumos cresceram apenas 0,20% no mesmo periodandadicie mais de 90% do
crescimento do setor foi decorrente do aumento da PTF. Outro fato interessante mostrado
pelos autores é a reducdo do uso de insumos no periodo de 2000 a 2011, sendo explicado pele
reducdo na &rea de pastagens (natural e plantada) e de méo de obra, que foi de 9% e 16,7%
respectivamente. Apesar da reducdo expressiva no mercado de trabalho, a PTF agricola
cresceu quase o dobro da mundial no periodo de 2000 a 2011. Como parte da explicagao,
sugerem a intensificacdo da utilizagdo de fertilizantes e defensivos agricolas, maquinas mais

sofisticadas e a incorporacdo de novas areas agricultaveis, principalmente no Centro-Oeste e
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no Nordeste. O deslocamento da producdo de lavouras e da pecuéria para as Regides Norte,
Centro-Oeste e centro do Nordeste, sendo apenas a regido Centro-Oeste responsavel por
120% do aumento na producao de graos (do total de 284%), no periodo de 1976 a 2013. Além
disso, aqueles autores encontraram que os efeitos da pesquisa sobre a PTF sdo maiores que
do crédito rural (custeio, investimento e comercializagdo), e o incremento de 1% nessas
varidveis aumentou a PTF em 0,35% e 0,25%, respectivamente, em 10 anos.

Mendeset al (2013) analisaram os efeitos da PTF no crescimento econémico do setor
agropecuario brasileiro e por Estado, no periodo de 1970 a 2006. Utilizando o indice de
Tornqvist, 0 método GMM, dados de infraestrutura, educagéo e crédito, além de levar em
consideragéo a heterogeneidade entre os Estados, o estudo analisou o crescimento da PTF e a
respostas do produto as variacbes no capital, trabalho e tecnologia. As principais
contribuicdes foram que a PTF no setor cresceu, no periodo analisado, a taxa de 2,2% ao ano
e a variavel educacéo foi a que apresentou 0 maior impacto nesse crescimento, seguido por
irrigacado, credito e telecomunicagdes. O aumento de 10% nessas varidveis aumentaria a PTF
em 2,0%; 1,9%; 1,2%; e 0,7%, respectivamente, sendo estatisticamente significantes a 10%
de significancia.

Outro foco da pesquisa em crescimento e desenvolvimento econémico é o
investimento em capital humano e seus efeitos na taxa de crescimento da economia. Mincer
(1958) abordou as implicacdes de diferencas individuais de investimento em capital humano
na distribuicdo de renda, em modelo de livre escolha. Essa escolha se refere ao tempo gasto
na formacdo e constitui o adiamento de ganho para a idade mais avancada. O pressuposto da
escolha racional significa a equalizacdo dos valores dos ganhos de vida no momento em que a
escolha é feita e implicando maior remuneragdo anual em ocupacdes que exigem mais
treinamento. Segue-se que diferenciais interocupacionais sdo funcdes de diferencas de
formacdo. Para esse autor, a idade mede o processo de aquisicdo de experiéncia e da
produtividade, que aumenta até certa idade até o declinio fisiolégico afetar negativamente.
Além disso, a diferenca entre 0s grupos ocupacionais € que, em empregos que exigem mais
treinamento, ocorre o aumento mais acentuado da produtividade com a idade. As vantagens
do modelo utilizado sdo a conveniéncia analitica e o interesse tedrico, pois mostram que,
mesmo com perfeita igualdade de capacidade e oportunidade, ndo implica igualdade e
simetria na distribuicdo de renda.

Schultz (1961) comentou que as pessoas adquirem habilidades e conhecimentos (teis,

mas que essas habilidades e conhecimentos ndo sao tratados como forma de capital.
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Entretanto, esse capital é parte substancial do produto e tem crescido, nas sociedades
ocidentais, em ritmo mais rdpido do que o capital convencional (ndo humano). Observou-se
gue o aumento na producdo nacional € maior comparativamente aos aumentos de terra, horas-
homem e reproducédo do capital fisico. Nesse caso, o0 investimento em capital humano é,
provavelmente, a principal explicacdo para essa diferenca. O referido autor ressaltou que
empregos ndo agricolas na area rural, masculinos urbanos ndo brancos e trabalhadores do Su
dos EUA ganham comparativamente menos que os trabalhadores da industria, urbanos,
brancos e do Norte, respectivamente, o0 que pode ser explicado por terem menor escolaridade
média. Além disso, como o crescimento econdmico requer migracdo interna de trabalhadores
para se adaptarem as mudancas de oportunidades de emprego, homens e mulheres jovens s
movem mais rapidamente do que os trabalhadores mais velhos, sendo os custos dessa
migracdo uma forma de investimento humano.

Becker (1962) argumentou que as pessoas convivem com diferengas no bem-estar
econdmico, entre paises e entre pessoas da mesma economia. Esse fato foi, por algum tempo
relacionado pelos economistas ao estoque de capital fisico, pois 0s paises mais ricos
dispunham de maior estoque desses capitais. Mas, a partir dos estudos das teorias de
crescimento econdmico, tornou-se mais evidente que o conhecimento desempenha o papel
relevante no crescimento e desigualdade de renda. Objetivando analisar o retorno econdémico
para varias ocupacgdes e nivel de educacéo, o referido autor focou no treinamento no trabalho
por ilustrar o efeito do capital humano sobre a renda e o emprego. Assim, a produtividade do
trabalho futuro é elevada quando os trabalhadores buscam novas habilidades e
aperfeicoamento de técnicas antigas, mas diferente do investimento na formacao escolar.

O gasto e o tempo de treinamento na empresa dependem, em parte, do tipo de
formacdo e das diferentes habilidades. A firma maximizadora de lucros, em concorréncia
perfeita, iguala o valor do produto marginal ao salario. Porém, dado que o contrato de
trabalho é por longo periodo, essa condi¢cdo é alterada quando se inclui o trein@mento.
aprendizado pode diminuir receitas e aumentar despesas correntes, mas o lucro futuro pode
aumentar com o treinamento se o ganho for aumentado ou gastos reduzidos suficientemente.
Assim, dado que o treinamento ocorre no periodo inicial, o custo do trabalhador para a
empresa seria o0 salario auferido acrescido do gasto em formacdo, mas nos periodos
posteriores 0s gastos seriam somente com salarios, e a receita aumentaria com 0 aumento dc
produto marginal (BECKER, 1962).
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No Brasil, Castro (1971) analisou a rentabilidade do investimento em educacdo em
duas cidades mineiras (ltabirito e Belo Horizonte), no periodo de 1967 a 1968. O método
baseia-se na analise dos perfis de rendimentos por idade, dos anos de estudo e do custo d¢
educacdo. Esse custo € mensurado pelo salario que o individuo deixa de receber para se
qualificar e pelos custos diretos (custo de edificacdo, manutencédo e professores). A partir
disso, calcula-se o valor presente dos fluxos, e a viabilidade do investimento requee que ess
valor seja maior que zero. Esse autor encontrou as taxas de retorno para diversos niveis de
escolaridad® (completo e incompleto). Entre os niveis completos, pode-se citar: primario
(22%), ginasio (20%) e universitario (14%) para a cidade de Itabirito e priméario (38%),
ginasio (22%) e colegial (37%) para Belo Horizonte. Uma das importantes conclusdes citadas
pelo referido autor € a elevada taxa de retorno da educacéo primaria, sendo maior que a taxa
de retorno do capital fisi¢o

Langoni (1971) analisou o crescimento econdmico brasileiro do ponto de vista da
eficiéncia alocativa, estimando a rentabilidade social dos investimentos em capital fisico em
relacdo ao capital humano. Usando dados agregados do Censo Demogréafico dald960
Pesquisa Nacional por Amostra de Domiciio®NAD del969, a pesquisa mostrou que a
taxa média de retorno dos investimentos em educacao no Brasil foi de 28%, sendo o dobro do
valor encontrado pelo proprio autor para investimento em capital fisico.

Leal e Werlang (1991) calcularam a taxa de retorno da educac¢&o no Brasil utilizando
dados das PNADgle 1976 a 1989. Esses autores redatajue as metodologias de estsido
anteriores subestimaram a taxa real de retorno social da educacdo por nao incluirem as
externalidades positivas geradas. Empregando a metodologia desenvolvida por Mincer (1975)
na estimativa da taxa de retorno pessoal, na qual o custo é zero, 0s autores encontraram que «
taxa de retorno real no ensino da 12 a 42 série € da ordem de 16% a.aax@essaentou
para niveis de educacdo mais elevados, no periodo analisado. Além disso, o curso de 2° grau
passa a ter taxa de retorno real mais elevada que a do priméario, comparando-se o0s periodos de
1976/79 e 1986/89.

Sachsidaet al (2004) investigaram o retorno da escolaridade no Brasil, utilizando o
pseudopainel com dados das PNADs de 1992 a 1999. Outra preocupacao desses autores foi

verificar a existéncia de viés na estimacao desse retorno e, para isso, adotaram diferentes

® Os niveis de escolaridade citados neste trabalho correspondem, atualmente nolBeasil4asérie; a 52 e & 82
série; ao 2° grau; e ao 3° grau.

" Castro (1971) citou a taxa de retorno do capital fisico entre 10% e 20%.

8 Excec&o ao ano de 1980.
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procedimentos Os problemas analisados decorreram da existéncia de viés de selecéo do
agente, da endogeneidade nos anos de escolaridade e da variavel omitida que trata da
habilidade do agente. Os principais resultados faxaristéncia de viés de selecdo para o
retorno em escolaridade na amostra de curto prazo, mas resolvendo quando se analisa longo
periodo de tempo, além da endogeneidade na escolha dos anos de escolaridade. Outro
resultado interessante é a mudanca de comportamento do agente, a partir de 12 anos de
estudo. Para niveis abaixo desse ponto, o retorno a educacéao € reduzido, e o agente tem baix:
propensao a investir em escolaridade, diferentemente do que ocorre quando o nivel é superior
a este. Nesse sentido, de acordo com aqueles autores, o governo deve investir g, educa
principalmente nos niveis elementares do ensino.

Salvao et al (2010) analisaram o impacto da escolaridade sobre a distribuicdo de
renda do trabalho de Estados e regides, em 1999. Usando método semiparamétrico e
informagbes da PNAD, o estudo comparou a distribuicdo da renda da regido e Estado,
considerados mais pobres (Nordeste e Ceara) se estes tivessem o nivel de escolaridade de
mais rica (Sudeste e Sao Paulo). Os principais resultados encontrados foram que 12% a 36%
do diferencial de renda é explicado pela escolaridade, e a renda média do estado/regido mai
pobre aumentou em 55%, quando lhe foi atribuido maior nivel de escolaridade. Além disso, a
renda da Regido Nordeste equivaleria a 93% da renda média brasileira com o nivel superior
de escolaridade e, para niveis de renda mais elevados, aumentaria a contribuicdo da
escolaridade na explicacédo desses diferenciais.

Cangusstet al. (2010) analisaram o efeito do capital humano sobre o nivel de renda
dos Estados brasileiros, no periodo de 1980 a 2002. Esses autoresramssgiéaa ndo
existéncia da relacé@o entre o capital humano e o nivel de renda e, ou, crescimento econémico
encontrados por alguns autores podem ser decorrentes de: (1) forma funcional inapropriada
para mensurar a relacao, (pxyinadequada para mensurar a quantidade de capital; e (3)
existéncia de bicausalidade, causalidade reversa ou endogeneidade entre capital humano e
renda. Utilizando diversos métodos de estimHcas autores compararam a especificacdo
minceriana em relacdo ao modelo de crescimento neoclassico artpli@doprincipais
resultados encontrados foram que o P capitado Piaui era 10% do Distrito Federal, em
1980, e ndo teve mudancas significativas (13%, em 2002) e que Paraiba, Ceara, Rio Grande
do Norte e Sergipe reduziram significativamente o diferencial de renda, mas ainda é elevado.

° Para maiores detalhes sobre os sete modelos utilizados, ver Sathsi(2004).
10 Para maiores detalhes sobre os métodos utilizados, ver Capyjas$a010).
! para maiores detalhes, ver Mankital (1992.
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Além disso, a diferenca de anos de estudo da populagdo, com 25 anos ou mais, no Distrito
Federal era de mais de quatro anos em relacdo ao Piaui, no inicio do periodo. Outro fato
interessante destacado por aqueles autores foi que os Estados que conseguiram melhorar ¢
nivel de escolaridade obtiveram melhorias no progetocapita Finalmente, os resultados
encontrados sugeriram que o modelo proposto por Mincer é mais adequado que o de
crescimento neoclassico ampliado. O retorno de um ano adicional de escolaridade na
especificacdo minceriana foi em torno de 15%.

Barbosa e Pessb6a (2013) mostraram que o baixo investimento brasileiro em educacéao,
durante a Segunda Grande Guerra e o periodo imediato apds, associados a elevada taxa de
crescimento populaciorfdlda época, ampliaram os efeitos negativos da adocdo do modelo de
substituicdo de importacdes devido a baixa qualificacdo da méao de obra local e ao aumento da
competicdo mundial. Os referidos autores mostraram que o retorno da educacdo pode ser
mensurado de forma distinta pela equacao de Mincer ou pela Taxa Interna de Retorno (TIR),
mas que estas se equivalem condicdes especiars Usando dados da PNAD dos anos 2002
a 2009 e sendo a variavel homem branco, servidor publico, ser sindicalizado, possuir
experiéncia profissional, utilizaram o MQO para estimar o retorno da educacao no Brasil pela
equacao de Mincer. Os resultados ap@ntgpara a elevacao média dos salérios entre 19% e
21% para cada ano de educacao. Ao utilizar o método da TIR, os resultados indicaram que a
taxa de retorno para 4, 8, 11 e 15 anos de escolaridade, no ano 2009, foram 5,2%; 7,6%;
11,6%; e 13,5%, respectivamente.

Em outra linha de pesquisa, trabalhando com dados microeconémicos, diversos
autores abandonaram a hipGtese de concorréncia competitiva e introduziram a hipGtese de
retorno constante ou crescente a escala na funcdo de producdo. Romer (1990) estudou o
crescimento econdémico impulsionado pela mudanca tecnoldgica, decorrente de decisdes
particulares de investimentos feitas por agentes maximizadores de lucro. Apesar d
conhecimento e @la tecnologia sem um bem néo rival e ndo excludente, as firmas sé
poderdo recuperar 0s custos da pesquisa e desenvolvimento se houver incentivos. Assim, a

tecnologia pssa aser um bem néo rival, mas parcialmente excludente, de maneira que a firma

2 Barbosa e Pessba (2013) mostram que, no periodo de 1898B,aa2@a de crescimento anual (%) da
populacédo brasileira pode ser dividida em dois grandes ciclos. No prinieseyya-se 0 expressivo crescimento
da populacdo de 1892 até meados da primeira década do século XX, ssgubaeducdo até 1930 e
associado ao fluxo migratério da Europa e do Japado. No segunda, \&li@ a crescer até 1957 e declina até
2008. Os autores argumentam que, nesse periodo, o Brasil completotessprde transicdo demogréfica,
passando da fase de elevada taxa de mortalidade infantil e natalidade para a fase de lukixsatalidade e
mortalidade.
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possa evitar que outras firmas ou agentes se aproveitem dessa tecnologiforPessas
firmas obterdo o lucro de monopdlio que recompensardo 0S custos e 0S riscos inerentes a
pesquisa. Partindo das premissas de que (1) a mudanca tecnoldgica estd no centro do
crescimento econdmico, pois proporciona incentivo para a acumulacdo de capital, (2)
mudanca tecnoldgica surge, em grande parte, por causas intencionais tomadas por agentes qu
respondem aos incentivos de mercado e buscam o lucro e (3) a tecnologia € um bem
econdbmico diferente dos demais, pois ha o custo inicial de criacdo, mas depois pode ser
utilizada novamente sem custos adicionais. Porém, o desenvolvimento de novas tecnologias
equivale a incorrer em custo fixo. As principais conclusdes sao de que o estoque de capital
humano determina a taxa de crescimento da economia; pouco capital humano é dedicado a
pesquisa; e populacdo numerosa néo é suficiente para gerar crescimento econémico.
Grossman e Helpman (1991) trabalharam com niveis de quafidafigando o
crescimento econbémico, pois cada setor da economia tem diferentes niveis de progresso
tecnologico. A distribuicdo da melhoria da qualidade se desenvolve no tempo, mas a taxa
agregada € constante e responde aos incentivos do lucro com o P&D. A inovacéo de produtos
€ vista como o processo de geracdo de variedades cada vez maior de produtos diferenciados
no tempoEssas inovacdes aumentaram a PTF na producédo de bens de consumo e de capital,
tornando possivel a producdo de novos bens finais patenteados. Porém, comeoamessalta
aqueles autores, a inovagdo é de natureza continua e ciclica, na qual cada novo bem esté n:
fronteira tecnologica até melhores produtos surgirem. Esse processo foi designado, pelos
referidos autores, como nivel de qualidade, em que os bens se tornam obsoletos a medida que
outros estdo sendo criados ou que ainda o serdo. Para isso, Grossman e Helpman (1991)
verificaram a corrida de inovac¢des com esforgcos bem e malsucedidos, mesmo 0s primeiros
swscitando esforcos para novas melhorias. O crescimento tecnolégico é tratado como o
processo de geracéo de variedades cada vez maior de produtos diferenciados no tempo.
Aghion e Howitt (1992) estudaram o crescimento econdmico utilizando inovagdes
geradas por um setor de pesquisa competitiva. Os resultados indicaram que o nivel de
pesquisa em qualquer periodo depende da quantidade esperada para o proximo periodo, sendc
a destruicao criativa uma das fontes dessa relacao intertemporal. Assim, a pesquisa futura

pode acabar com os ganhos gerados pela atual. A taxa de crescimento média da economia,

13 Essas condicBes especiais s&0: supor que 0s agentes vivam paracgemnpuara se retiram do mercado de
trabalho; que ndo ha custos pecuniarios e que o salario ndo se altera ao liolgods vid.
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para esses autores, € funcdo da quantidade de inovagdes, da produtividade da pesquisa e d
taxa de preferéncia intertemporal do individuo representativo. Esse crescimento é explicado,
em grande parte, pela concorréncia entre as empresas de pesquisa na geracameds eéova
progresso tecnolégico. Cada inovacdo pode ser um bem intermediario ou final mais eficiente,
e as pesquisas sdo motivadas pela expectativa de ganho de monopdlio, quando bem-sucedida:
e patenteadas. Porém, esses ganhos seréo finalizados com a ado¢ao de novas inovacgoes.

No Brasil, Ferreira e Ellery JR. (1996) analisaram o crescimento econémico e 0
retorno crescente a escala na concorréncia monopolista. Investigando as deficiéncias tedricas
do modelo de crescimento neocléssico tradicional e o crescimento endoégeno, reiteraram que o
abandono da hipétese de rendimentos marginais decrescentes e a adocdo de retornos
constantes ou crescentes levam a ndo convergéncia de renda entre paises ou regides e qu:
paises mais pobres ndo tenderiam ao rapido crescimento até aicemganais ricos. Além
disso, sendo a tecnologia um bem rival e parcialmente exclusivel, a acumulacdo de capital
aumentaria com novas tecnologias, e seus detentores obtém lucro de monopdlio para
recompensar 0s custos e 0s riscos inerentes a pesquisa.

Na Tabela 3, resumerse diversos resultados de estudos, analisando os efeitos de
diferentes investimentos em infraestrutura no crescimento da economia de diferentes paises.
Todos eles indicaram a relacdo positiva entre os investimentos em infraestrutura e o

crescimento econdmico, mesmo para diferentes tipos de investimentos e paises.

14 : .
Grossman e Helpman (1991) desenvolveram o modelo de melhorias constargetores da economia,
cada produto tem uma escala de qualidade. Existem melhorias ao longo domeswdio sao uniformes em

todos os setores.
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Tabela 3 - Elasticidade do investimento em infraestrutura no crescimento econdmico em
paises e anos selecionados

Paises Elasticidade Autores Conceito de infraestrutura
EUA 0,39 Aschauer (1989a) Capital publico ndo militar
EUA 0,34 Munnell (1990a) Capital pablico ndo militar
EUA 0,08 Ferreira (1993) Capital pablico ndo militar
Franca 0,08 Prudllomme (1993) Capital publico
, 0,24 Uchimura e Gao (1993) Transportes, saneamento basico ¢
Taiwan L
comunitario
Coréia 0,19 Uchimura e Gao (1993) Transportes, saneamento basico ¢
comunitario
Israel 0,31/0,44 Bregman e Marom (1993) Transportes, energia e saneament
bésico
México 0,05 Shah (1988 e 1992) Energia, comunicac¢fes e transpor
OECD 0,07 Canning e Fay (1993) Transportes
Paises em .
desenv. 0,07 Canning e Fay (1993) Transportes
Pc?elzii\?m 0,16 Eastely e Rebelo (1993) Transportes e comunicacdes

Ferreira e Malliagros (1998) Telecomunicacéo, energia e

Brasil 0,34/1,12 . ;
transportes (estatais federais)

Brasil 0.55/0,61 Ferreira e Malliagros (1998) Telecomunicacao, energia elétrica
transportes

Brasil 0,72/0,31 Mendeset al (2009) Rodovia e telecomunicacdes

Brasil 0,20/0,15 Mendeset al (2009) Irrigacéo e energia elétrica

Brasil 0,43 Mendeset al (2009) Pesquisa

Brasil 0,21 Mendeset al (2013) Educacao

Brasil 0,27/0,21 Cruzet al (2010) Educacao e saude

Brasil 14,0/37,0 Castro (1971) Educacéo

Brasil 28,0 Langoni (1971) Educacéo

Brasil 16,0 Leal e Werlang (1991) Educacao (12 a 42 série)

Brasil 19,0/21,0 Barbosa e Pessba (2013) Educacgédo (para cada ano adicion:

Fonte: RIGOLON; PICCININI, 1997; MENDE®t al, 2009; MENDESet al, 2013; CRUZet al, 201Q
CASTRO, 1971; LANGONI, 1971; LEAL; WERLANG, 1991; BARBOSA; BEOA,2013

Trabalhando com dados microeconémicos e a aproxiniagabh Nadiri e Mamueas
(1991) estudaram os efeitos dos investimentos em infraestrutura na reducdo dos custos
industriais. Os resultados indicaram que o aumento de uma unidade monetaria em
infraestrutura na economia americana reduz os custos industriais em 0,15 unidade monetaria.
J& Morrison e Schwartz (1996) estimaram o efeito do investimento publico em infraestrutura
em relacdo a PTF em 48 estados norte-americanos, constatando que o investimento publico
aumentou a produtividade marginal, com reducao de custos empresariais de 17% na maioria
das regides.

Em paises em desenvolvimento, como o Brasiljmitacdes na disponibilidade de
fundos publicos e a escassez de financiamento externo fazem que os investimentos em

infraestrutura figuem abaixo do necessario. O resultado é o lento crescimento econdmico e o
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distanciamento maior em relagdo aos paises desenvolvidos. Assim, a alternativa seria o
arranjo publico/privado para o financiamento de projetos de infraestrutura, mas, por ser de
natureza publica, € de dificil acordo e com poucos exemplos de sucesso, mesmo nos paises
desenvolvidos. Essas parcerias comecaram, inicialmente, na Inglaterra, expandindo-se depois
para outros paises (BERNARD; GARCIA, 1997).

1.3 O Problema ea sua Importancia

A partir da década de 1980, os investimentos publicos em infraestrutura reduziram-se
significativamente no Brasil. Em consequéncia, ocorreu a queda da competitividade externa e
da lucratividade das empresas, levando a reducdo dos investimentos privados e a taxa de
crescimento moderada e, até mesmo, queda do PIB. A literatura mostra que os investimentos
em infraestrutura apresentam externalidade positiva em todos os setores da economia. Como
resultado, h4 o aumento da produtividade do capital, reducdo de custos empresariais, elevacao
da rentabilidade e da lucratividade, aumentando os investimentos privados e afetando
positivamente o crescimento do PIB. Assim, a elevacdo da PTF desloca a FPP para cima
para fora, levando ao aumento do PIB e da renda.

A Tabela 4 mostra a taxa geométrica de crescimento (%) nos periodos de 1960 a 1980
e de 1981 a 1995 para determinados setores de infraesttuisalados foram mensurados
em milhdes de reais, a precos de dezembro de 1995. Percebe-se que, no periodo de 1960 &
1980, todos os setores analisados tiveram aumento significativo nos investimentos, refletindo
as preocupacdes dos governos da época com o0 crescimento econdmico. Nesseoperiodo,
governo adotou diversos planos para alavancar o crescimento econémico brasileiro, entre os
quais sao citados o Programa de Acdo Econdmica do Governo (PAEG) eod241Pé&ano
Nacional de Desenvolvimento (I e Il PND). O investimento total cresceu, no periodo, em
20,53%, e os setores que tiveram as maiores taxas de crescimento foram de telecomunicagdes
energia elétrica, rodovias federais, portos, aeroportos e ferrovias, sendo de 16,20%; 13,84%;
11,64%; 11,48%; 10,98%; e 8,99%, respectivamente. Ja no periodo de 1981 a 1995 o
investimento total, nos setores analisados, redkei4,81% e apenas o0 setor de
telecomunicacdes apresentou crescimento de 4,45%, enquanto nos demais houve queda,

sendo os mais afedos: portos, ferrovias, energia elétrica, aeroportos e rodovias federais,

!5 Os investimentos em ferrogiaeferem-se a Rede Ferroviaria Federal S.A. (RFFSA) e a Companhia Vale do
Rio Doce (CVRD); o setor portuario refere-se 8 PORTOBRAE¥RD; no setor elétrico, 0s investimentos em
geracdao, transmisséo, distribuicéo, instalacbes gerais e Itaipu.
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sendo de (-17,93%), (-15,52%), (-7,87%), (-5,44%) (-3,78%), respectivamente
(FERREIRA; MALLIAGROS, 1999).

Tabela 4 - Taxa geométrica de crescimento (%) para determinados setores de infraestrutura
Brasil, 1960-1995

Tipo de infraestrutura 1960 a 1980 (%) 1981 a 1995 (%)
Rodovias federais 11,64 -3,78
Ferrovias 8,99 -15,52
Portos 11,48 -17,93
Aeroportos 10,98 -5,44
Energia elétrica 13,84 -7,87
TelecomunicagOes 16,20 4,45

Total 20,53 -4,81

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de FERREIRA; MALLIAGRO®)9.

A Figura 1 mostra o investimento publico real (Federal, Estadual e Municipal) no
periodo de 1970 a 2009 (eixo vertical esquerdo) e a sua taxa de crescimento (eixo vertical
direito). Percebe-se que houve aumento nos investimentos publicos nos periodo de 1970 a
1976, de 1983 a 1988 e de 2003 a 2009. Apesar disso, nos periodos de 1977 a 1981 e de 198t¢
a 1997 houve significativa retracdo desses investimentos. Verificando o comportamento da
taxa de crescimento dessa variavel, percebe-se que ela apresentou cresciment@oexpressi
ficando acima de dois digitos, nos periodos de 1973 a 1976; 1984 a 1986; 1992, 1988, 2000 a
2001; e 2004 a 2008, sendo a maior taxa no ano 1998 (38,26%) e a menor no ano 1975
(11,81%). Em contrapartida, nos anos 1977, 1979, 1983, 1991, 1995 a 1997, 19932003
taxa foi negativa, ficando acima de dois digitos em 1999 (-38,88%1)1996 (-10,48%,). No

periodo, a taxa de crescimento média foi de 4,53%.
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Figura 1 - Investimento publico real IPR (Federal, Estadual e Municipal) corrigido pelo IPC geral (base
agosto/1994) e sua taxa de crescimerBoasil, 1970/2009 (R$ milhdes).
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do IBGE (2013a) e da F&3y.(20

A economia brasileira perdeu o dinamismo a partir da década de 1980 e passou a
apresentar baixa taxa de crescimento do PIB e da Formacéo Bruta de Capital lévBkdoe
da taxa de inflacéo, contracao fiscal e dificuldades nas negociagdes externas. A instabilidade
econdmica e o clamor popular levaram ao fim do periodo militar e a elei¢cdo pelo voto popular
para presidente da republica e para os membros do Congresso Nacional do Brasil, em 1985.
Esses problemas, aliados a reducéo da taxa de investimento das empresas estatais que havian
perdido sua capacidade de investimento e a falta de incentivo aos investimentos privados
culminaram em longo periodo de recessdo econdmica. Segundo &oahe@003), esses
fatores fizeram que a PTF apresentasse taxas de crescimento negativas durante as décadas ©
1980 e 1990.

Na Tabela 5 sédo apresentados os valores do PIB real (ano-base 2013), dud BdB re
capita e da populacdo brasileira, no periodo de 1980 a 2013, além de suas taxas de
crescimento médias. A taxa de crescimento médio do PIB real no periodo foi de 2,55% a.a.,
engquanto a da populacdo e do PIB pl capita 1,55% a.a. e 1,00% a.a., respectivamente.
Percebese nessa tabela, significativa instabilidade no PIB no periodo analisado, com
aumentos acentuados seguidos de quedas expressivas. Também, setisesga- tabela
crescimento acentuado no periodo (1984/87) de 1993/1997, 2000, 2004 a 2008 e 2010 a 2011,
com queda significativa no inicio do periodo analisado (1981 a 1983), em 1990, 1998 a 1999,
2009 e 2012. No tocante a populacdo, nota-se reducdo continua na taxa de crescimento
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populacional,a excecdo de 2013, que pode ser explicada, em parte, pelo aumento da
disseminacéo da informacéao, inclusive da educacédo sexual e de contraceptivos, bem como
pela maior insercdo da mulher no mercado de trabalho. O ano 2013 foi calculado utilizando a
taxa de crescimento geométrica no periodo de 1970 a 2012, em funcdo da elevada taxa de

crescimento apresentada pelo IBGE (3,65%).

Tabela 5 - PIB real e PIB reglker capita a precos de 2013, populacdo e suas taxas de

crescimentoe- Brasil, 1980-2013

PIB real per Taxa de Taxa de
PIB real a X ~ Taxa de . )
o pregosde  HRISSIOS PORMGA  escmenig  SESCTENIO  cresoments
2013* (R$) (R$) PIB real (%) capita (%) (%)

1980 2.137.298,17 17.958,82 119011052 -- -- --
1981 2.046.463,00 16.806,50 121766164 -4,25 -6,42 2,32
1982 2.063.448,64 16.569,05 124536317 0,83 -1,41 2,27
1983 2.002.989,60 15.734,23 127301395 -2,93 -5,04 2,22
1984 2.111.151,04 16.234,47 130041284 5,40 3,18 2,15
1985 2.276.876,39 17.153,44 132735867 7,85 5,66 2,07
1986 2.447.414,43 18.080,11 135365028 7,49 5,40 1,98
1987 2.533.808,16 18.373,09 137908653 3,53 1,62 1,88
1988 2.532.287,88 18.043,10 140346626 -0,06 -1,80 1,77
1989 2.612.308,18 18.311,58 142658831 3,16 1,49 1,65
1990 2.498.672,77 17.253,03 144825152 -4,35 -5,78 1,52
1991 2.524.446,19 17.193,52 146825475 1,03 -0,34 1,38
1992 2.512.659,17 16.901,24 148667180 -0,47 -1,70 1,25
1993 2.629.878,51 17.478,03 150467636 4,67 3,41 1,21
1994 2.770.165,70 18.180,32 152371708 5,33 4,02 1,27
1995 2.892.519,26 18.718,87 154524262 4,42 2,96 1,41
1996 2.954.722,86 18.811,48 157070163 2,15 0,49 1,65
1997 3.054.453,56 19.079,92 160087317 3,38 1,43 1,92
1998 3.055.533,18 18.701,34 163385796 0,04 -1,98 2,06
1999 3.063.296,62 18.375,14 166708710 0,25 -1,74 2,03
2000 3.195.207,90 18.817,57 169799170 4,31 2,41 1,85
2001 3.237.164,78 18.770,47 172460470 1,31 -0,25 1,57
2002 3.323.211,66 19.018,40 174736628 2,66 1,32 1,32
2003 3.361.316,27 19.019,30 176731844 1,15 0,00 1,14
2004 3.553.324,48 19.900,97 178550319 571 4,64 1,03
2005 3.665.597,93 20.330,97 180296251 3,16 2,16 0,98
2006 3.810.646,93 20.929,13 182073842 3,96 2,94 0,99
2007 4.042.769,08 21.973,09 183987291 6,09 4,99 1,05
2008 4.251.844,83 22.845,86 186110095 5,17 3,97 1,15
2009 4.237.825,34 22.494,61 188392937 -0,33 -1,54 1,23
2010 4.557.089,87 23.889,65 190755799 7,53 6,20 1,25
2011 4.681.626,26 24.335,40 192379287 2,73 1,87 0,85
2012 4.729.895,48 24.387,58 193946886 1,03 0,21 0,81
2013 4.837.950,22 24.516,52 197334318* 2,28 0,53 1,75*

Taxa de crescimento médio 2,55 1,00 1,55

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do IBGE, 2013a.

* A populacédo de 2013 foi calculada com a taxa de crescimento geométrica, utieaodmeriodo de 1970 a

2012, em funcdoados dados do IBGE apresentar crescimento expressivo (3,65%).
** Em milhares de milhdes de reais; e * ** em reais.
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Na Tabela 6, mostrarse as taxas geométricasie crescimento do PIB reaido PIB
realper capitg a precos de 2013, e da populagéo brasileira nos periodos de 1980 a 2012, 1980
a 1989, 1990 a 1999 e 2000 a 2012. No periodo de 1980 a 2012, o PIB real e a populacéo
cresceram 2,62% a.a. e 1,58% a.a., respectivanentgie o PIB reaper capitacresceu a
taxa de 1,03% a.a. Esses resultados séo estatisticamente significantes a 1%. Em relacdo a
populacdo, a taxa geométrica de crescimento se itetas subperiodos de 1980/1989;
1990/1999; e 2000/2012, sendo de 2,19% a.a.; 1,57% a.a.; e 1,15% a.a., respectivamente,
estatisticamente significantes a 1%. Ja o PIB real teve maior taxa de crescimento no periodo
de 2000 a 2012, sendo de 3,70% a.a., e o PIBpesalapitacresceu no periodo, passando de
1,20%aa. na década de 1990 para 2,51% a.a. no periodo de 2000 a 2012. Esse fato pode ser
explicado, em parte, pela estabilidade econémica alcancada a partir de 2004 (Plano Real) e do
Programa de Aceleracdo do Crescimento Econdmico (PAC), em 2007. Apenas o coeficiente

do PIB realper capitado periodo de 1980 a 1989 ndo foi estatisticamente significante.

Tabela 6 - Taxa de crescimento do PIB real, do PIB peglcapita(ano-base 2013) e da
populacao (%) Brasil, 1980-2012

Periodo 1980-2012 1980-1989 1990-1999 2000-2012
PIB real 2,625 3,08%* 2,79% 3,70%
(31,92) (5,80) (11,15) (25,28)
PIB realper capita ~ 1,03*** 0,87NS 1,20%* 2,51k
(9,92) (1,60) (4,86) (16,17)
Populagdo 1,58% 2,19%+* 1,57% 1,15%
(46,84) (73,22) (149,07) (36,30)

Fonte: Elaborado pelo autor a partir de dados do IBGE, 2013a.

Estatistica t entre parénteses.

*** Significativo a 1%; **Significativo a 5%; e * Significativo a 10%. NS dm significativo.

Os célculos néo incorporam o ano de 2013, em fungao do aumergestxprda populagdo neste ano, diferindo
muito do crescimento em anos anteriores (APENDICE D).

No setor de infraestrutura, a queda significativa dos investimentos, particularmente em
ferrovias, aeroportos, portos e rodovias, elevou o custo de transporte da producdo e insumos,
afetando negativamente a produtividade de toda a economia e inviabilizando novos
investimentos privados. Outro problema decorrente da queda dos investimentos em
infraestrutura € a desigualdade regional. Embora parcela significativa da populacdo pobre
viva em areas rurais, as restricdes orcamentarias e politicas de influéncia urbana dificultam os

investimentos publicos nessas areas. Isso contradiz estudos que indicam que os investimentos

16 A taxa geométrica de crescimento foi obtida através da regressée (inY), sendo tomado comoantilog
dep; menos 1.
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em infraestrutura, nos paises em desenvolvimento, tém resultado em taxas de crescimento da
producdo e produtividade maiores que as taxas de crescimento da populacdo nesses paise:
(ZHANG; FAN, 2004).

O Programa de Aceleracdo do Crescimento (PAC), implementado pelo governo
brasileiro em 2007, foi baseado em diagndsticos de que as deficiéncias de infraestrutura
brasileira constituiam sério obstaculo ao crescimento e desenvolvimento econémico do pais.
Com a premissa de que o investimento publico poderia ser o indutor do investimento privado,

o PAC planejou investir, em quatro anos, R$ 503,9 bilhdes, sendo recursos provenientes do

governo e estatais federais e do setor privado. Os setores que teriam maiores investimentos
seriam: saneamento (revitalizacdo de bacias hidrograficas, implantacdo e ampliacdo de redes
de abastecimento de agua e esgotamento sanitario) e habitacdo (principalmente para
urbanizacdo de favelas). Para esses autores, embora os projetos de infraestrutura de
transportes e logistica desejem promover a integracéo territorial e contribuir para a reducéo da
desigualdade regional, seus objetivos ndo s&o claros nesse sentido (DOMINGUES et al.,

2009).

Ja o Ministério do Planejamento (2013) afirmou que a participacdo do investimento
publico total no PIB passou de 16,4% em 2006 para 18,4% em 2010. Além disso, ressaltou
gue o crescimento de setores afetados diretamente pelo PAC, de dezembro de 2006 a margo
de 2011, como geracdo de energia e construcdo civil, foi 1,5 e 3 vezes maior,
respectivamente, que a média naciortaln outubro de 2010, o investimento publico
totalizava R$ 235,7 bilhdes, sendo o financiamento habitacional a pessoa fisica de R$ 197,8
bilhdes.

Em 2010, o governo federal langou a segunda etapa do Programa PAC 2, com recursos
orcados da ordem de R$ 1,59 trilhdo em investimentos nos setores: transportes, energia,
cultura, meio ambiente, saude, area social e habitacdo. Entre os diversos programas criados,
podem-se citar: Cidade Melhor; Comunidade Cidadd; Minha Casa, Minha Vida; Agua e Luz
para todos, além dos setores Transportes e Energia. Os setores mais beneficiados pelo
Programa sdo as rodovias, aeroportos, ferrovias, geracdo e transmissdo de energia, além de
infraestrutura em mobilidade e saneamento urbano, saude, cultura e construcao civil. Até abril
de 2014, foram gastos R$ 675,8 bilh6es em obras no PAC 2, e no setor de transportes foram
R$ 58,9 bilhdes (4.416 km em rodovias), no setor de energia, R$ 233,1 bilhdes (aumento da

capacidade nominal de geracdo de energia em 12.860 MW) e no setor habitacional o
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Programa Minha Casa, Minha Vida entregou 1,7 milhdo de moradias, sendo gastos R$ 361,6
bilhdes (MINISTERIO DO PLANEJAMENTO, 2013).

Em relacédo ao Petroleo e Gas Natural, em maio de 2013 foram leiloados 142 blocos na
112 rodada de licitagéo de blocos do P63.Salie representaréo investimentos de cerca de
R$ 7 bilhdes. Ja em outubro de 2013 foi realizado o primeiro leildo na modalidade de partilha
no Pré-Sal e teve como Unico concorrente e ganhador o consércio composto pelas empresas
Petrobras (Brasil), Shell (Inglaterra-Holanda), Total (Franca) e as estatais NGitional
Petroleum Corporatio(CNPC) e ChinaNational Offshore Oil CorporatiofCNOOC). A
estimativa brasileira sobre o volume de petréleo recuperavel é de mais de oito bilhdes de
barris, que correspondem a 30% da reserva total do pais (MINISTERIO DO
PLANEJAMENTO, 2013).

Diversos estudos tém analisado os efeitos dos investimentos em infraestrutura no
crescimento econdmico, mostrando a existéncia de correlacdo positiva entre os efeitos desses
investimentos na elevacdo da PTF ou reducdo dos custos de producdo. Assim, Ferreira e
Malliagros (1998) evidenciaram que o0 governo deveria priorizar 0s investimentos publicos
gue tivessem maiores impacto&pesar da relevancia desses gastos no crescimento da
economia, Fedderket al (2006), utilizando dados para a Africa do Sul no periodo de 1875 a
2001, evidenciaram a existéncia de potentrade offsnos gastos do governo, especialmente
0S gastos com infraestrutura soocrgrsusecondmica. A infraestrutura social refere-se aos
gastos do governo em infraestrutura, que promove o bem-estar da populacdo e a diminuicdo
das desigualdades sociais, como escolas, hospitais etc. A infraestrutura econdmica se refere
aos gastos em infraestrutura que afetam diretamente a producdo, como rodovias, energia
elétrica, portos, aeroportos, ferrovias, telecomunicacdes etc.

Fedderkeet al. (2006) ainda ressaltaram as defasagens de tempo do retorno em gastos
com infraestruturas sociais e o0 crescimento econémico. O estudo indicou que o0s
investimentos de infraestrutura econdmica aumamta taxa de crescimento e podem ser
utilizados como fonte de financiamento da social. O estudo nao objetivou mensurar os efeitos
dos investimentos na area social, sendo direcionado apenas para a econémica. Os principais
resultados sé&o que o valor médio da elasticidade do produto em relacdo ao investimento em

estoque de capital fisico foi de 0,06 e, em relacdo a geracéo de energia eléri2Q, die a

17, . . . .
Em geologia, a camada pré-sal refere-se ao tipo de rocha sob a crosta terneatte, exclusivamente, de sal
petrificado e depositado sob outras laminas menos densas do fundo dos,doesrando a crosta oceénica.
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elasticidade do investimento total em capital fisico em relagdo ao investimento em
infraestrutura publica foi de 1,37.

Seguindo esse mesmo raciocinio de que a infraestrutura apresenta vertentes
diferenciadas, Rodrigues (2006) estudou 0s gastos governamentais e 0 crescimento
econdmico no Brasil, no periodo de 1960 a 1998. O estudo objetivou desagregar os gastos em
infraestrutura puablica e os seus efeitos no crescimento econ6mico, analisando o
comportamento do PIB e da PTF em relacdo a esses gastos, bem como verificar o sentido de
causalidade entre essas variaveis. Utilizando a metodologia Vetor Autorregressivo (VAR), o
estudo analisou as inter-relacbes multiplas entre as variaveis no tempo e desagregou a
infraestrutura em Econdmica e Social, como em Feddetkal (2006). Estes autes
consideraram como infraestrutura econémica 0s gastos com transporte e comunicacdes e
como social, saude, saneamento, educacdo e cultura. Ressaltou-se que o estudo dos gasto
com infraestrutura social (educacdo e saude) é a maneira indireta de examinar aloelacéo
gasto publico com o capital humano e a relevancia deste no crescimento econémico. Os
principais resultados foram de que o Estado contribuiu, em média, com 58% do crescimento
econdbmico do pais e as elasticidades dos gastos publicos em relacdo a infraestrutura e a
educacédo foram de 0,48 e 0,10, respectivamente, no periodo analisado. Além disso, os
referidos autars verificaram que o Modelo de Crescimento Neoclassico apresentou
deficiéncia, pois deixou de explicar de 43% a 56% do crescimento econdmico brasileiro no
periodo.

Para Annabiet al (2011), parte do debate em paises com taxas elevadas de
envelhecimento é o aumento dos investimentos em capital humano. Nesse estudo, 0os autores
utilizaram trés diferentes simulacd®sdos efeitos de gastos adicional com educaco.
Utilizando o modelo de geracBes sobrepostas aplicado para o Canada, esses autores
encontraram que incentivos de ensino superior podem aumentar a taxa de acumulacdo de
capital humano e mitigar os efeitos negativos da desaceleracdo do crescimento da forca de
trabalho. Para o imposto fixo e a tributacdo pessoal, 0 aumento do PIB ndo se traduz
necessariamente no aumento do consumo, mas, quando financiada pela reducdo de outras
despesas publicas, a economia alcanca maior PIB e mudancgas positivas no bem-estar.

Apesar das significativas contribuicbes para explicar o crescimento econémico e a

desagregacao dos investimentos em infraestrutura, Fedeteak€2006), Rodrigues (2006) e

18 Aumento permanente de 1% do PIB em despesas com o ensino publico finaocimdgogto fixo, imposto
de renda pessoal e reducéo de outras despesas publica para o financiamento.
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Annabi et al (2011) ajustaram modelos em que a varidvel infraestrutura € apenas a
econdmica, como 0s primeiros, ou n&o tiveram como objetivo principal o efeito conjunto dos
dois tipos de infraestrutura.

Assim, este estudo se propde determinar, conjuntamente, os efeitos da infraestrutura
econbmica e social no crescimento econémico brasileiro, no periodo de 1970. $12913
contribuicdo a literatura sera o desenvolvimento de um modelo tedrico de crescimento
econdmico dinamico que mostre os efeitos dos investimentos em infraestrutura social no
crescimento econdmico até o estado estaciondteafly State S§, bem como os efeitos de
curto prazo para choques exdgenos a economia. Além disso, o estudo mostra o diagrama de
fases e os niveis de consumo e capital, arpposapita em SS para a economia brasileira
com a calibracdo de parametros. Outra importante contribuig@stimacao conjunta, pelo
método economeétrico, dos efeitos dos dois tipos de infraestrutura no crescimento econémico

brasileiro, sua trajetoria no tempo e possiveis ajustes que devam ocorrer.

1.4 Hipotese
Os investimentos publicos em infraestrutura econdmica e social afetam o crescimento

econdmico e o estoque de capital em proporgdes diferenciadas.

1.5 Objetivos
1.5.1 Objetivo Geral

e Determinar os efeitos dos investimentos em infraestrutura econdmica e social no

crescimento brasileiro, no periodo de 1970 a 2013.

1.5.2 Objetivos Especificos
e Desenvolver um modelo tedérico que mostre os efeitos dos investimentos em
infraestrutura social no crescimento econémico.
e Determinar os efeitos dos investimentos em infraestrutura econémica no crescimento
econdmico brasileiro.
e Determinar os efeitos dos investimentos em infraestrutura social no crescimento

econdmico brasileiro.
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Além desta Introducao, o trabalho segue apresentando, no capitulo 2, o modelo tedrico
de crescimento econémico dindmico e enddgeno. Sao apresentados o modelo de Solow
(1956), Ramsey (1928), Cass (1965) e Koopmans (1965), AK com gasto do governo
(BARRO, 1990) e de Romer (1986). No capitulo 3, o modelo de crescimento de Barro (1990)
€ modificado, com o gasto do governo, agora, sendo alocado em infraestrutura econémica e
social. Encontrado 8teady Statesdo realizados dois experimentos com choques exdgenos.
No primeiro, ocorre 0 aumento da parcela do gasto publico em infraestruturg social
mantendo-se constante o gasto publico e, no segundo, h4 o aumento do gasto do governo,
mantendo-se constante a parcela do gasto social. Seguem-se apresentando a modelagen
recursiva, séries temporais e as fontes e manipulacdes dos dados utilizados. O capitulo 4
apresenta os resultados e as analises dos dois métodos empiricos. O primeiro utiliza 0 método
recursivo (programacdo dinamica) e sao calibrados parametros para verificar o
comportamento da economia brasileira. O segundo, utilizando dados de 1970 a 2013,
constroi-se um modelo econométrico de séries temporais. Finalmente, apresentam-se as

conclusodes do estudo e as referéncias.
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2. REFERENCIAL TEORICO

Os investimentos e financiamentos em infraestrutura promovem o crescimento
econdmico, pois aumentam o produto marginal dos investimentos privados, reduzem custos e
elevam a lucratividade. Como sua execucdo envolve longo periodo de maturacdo, elevada
especificidade e significativo custo irrecuperageink cosfs normalmente sédo providos pelo
setor publico ou parcerias publico-privadas. Nos paises em desenvolvimento, as principais
dificuldades no provimento desses investimentos sédo baixa taxa de poupanca interna, elevado
endividamento publico e por serem investimentos capital-intensivos. Os modelos de
crescimento econ6mico permitem analisar os efeitos na Economia quando se aumenta o
estoque de capital, de conhecimento e de infraestrutura, entre outros. Assim, conhecer esses
modelos ajuda a entender o comportamento da Economia, ante os choques enddgenos e
exdgenos, no curto e no longo prazo. Nos modelos estéticos, a andlise estatica comparativa é
utilizada e permite distinguir os pontos de equilibrio. J& nos modelos dindmicos, g@dem-
verificar as trajetorias das principais variaveis que afetam o crescimento econdmico. Assim, a
seguir sdo descritos alguns dos principais modelos da teoria moderna do crescimento

econdmico.

2.1. Modelo de Crescimento Neoclassico ou de Solow e Swan

A partir do Modelo de Solot¥ e Swan (SOLOW, 1956), muitos estudos tentaram
explicar o crescimento econémico de alguns paises que, na segunda metade do século XX,
apresentaram taxas elevadas, enquanto outros, baixas ou negativas. No modelo, o mundo é
formado por paises que produzem e consomem um unico bem homogéneo, implicando que
ndo ha comércio internacional. Alénsdli, a tecnologia € exdégena, todas as empresas tém
acesso a esta e nao sao afetadas pela pesquisa e desenvolvimento (P&D). Os agentes
econbmicos sdo maximizadores da utilidade, sendo parcela constante da renda poupada
devido actradeoffentre consumo presente e futuro. Gasta-se parcela constante do tempo em
treinamento, devido awadeoff qualificacdo ou ingresso no mercado de trabalho (JONES et
al., 2004.

O modelo constitui-se das equagdes da funcao de producao e acumulacao de capital. A

funcdo de producédo considerada tem a forma funcional que agrega todos os insumos em duas

19Apés a publicacdo do artigo sobre Crescimento Econdémico, em 1956, $b@&#) publicou artigo
explicitando a taxa agregada de crescimento do produto no modelo, em aslaggdribuicées da tecnologia e
dos insumos capital e trabalho.
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categorias: Capital (K) e Trabalho (L). Essa funcédo apresenta retornos constantda a esc
(homogénea de grau 1), e a produtividade marginal € positiva e decrescente nos insumos, pois
a cada unidade adicional de trabalho ou capital o produto cresce a taxas menores. Segundo

Jones (2000), essa funcao pode ser expressa como:

Y =F(K,L)=K*L* (1)
em quex € um namero entre 0 e 1. De acordo com o modelo, espera-se:
oF oF o°F azly
AK >0, CRa AK 2<0, 2 0, (2)
FUK,AL) =AF(K,L) VA>0 (3)

A suposicdo do modelo de retorno constante a escala leva a existéncia de grande
namero de firmas, vigorando a concorréncia perfeita e sendo elas tomadoras de preco. Além
disso, a remuneracao dos fatores de producéo € dada por w, para cada unidade destrabalho;
r, para cada unidade de capital, no periodo de tempo. Normalizando o preco do produto para a
unidade, a maximizacédo dos lucros pelas empresas é dada por:

maxF (K,L) -rK —wL (4)

A condic&o de primeira ordéfhé que as firmas contratardo méo de obra até o valor do
produto marginal do trabalho se igualar ao preco do trabalho (w) e contratardo capital até o
valor do produto marginal do capital se igualar a r, o pre¢co do aluguel do capitateTem-

assim:

=KL —rK —wL

Y
r=a—
K

(5)
W= (1— a)% (6)

Como néo ha lucro econbémico, o pagamento dos insumos exaure o valor total do

produto WL+TK =Y Para obter o produto por trabalhador, divide-se a equacao (1) por L,

yEY/L

sendo 0 produto por trabalhadorle=K/L o capital por trabalhador. Assim, tem-

se:
y=k* (7
A segunda equacédo fundamental do modelo € a de acumulagcdo de capital (JONES,
2000; BARRO; SALA-I-MARTIN, 2004). Assim, tem-se:

2 A condicdo de segunda ordem é mostrada no Apéndice A.
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K =sY-dK (8)
em queK € a variacdo temporal no estoque de capﬁXl,o investimento bruto &Ka
depreciacdo do estoque de capital.

As pressuposicoes de que os agentes poupam uma fracdo constante da renda, que a
economiaé fechada e ndo ha governo implicam a identidade macroeconémica de Poupanca
(S) igual investimento (I). Assim, a Unica utilizacdo da poupa&nem capital. Além disso,
por hipdtese, a taxa de participacdo da forca do trabalho € constante e o crescimento
populacional é dado por n. A equacao de crescimento da for¢a de trabalho pode ser expressa
como:

L(t) = Loe™ (9)
em que ke L(t) sdo o estoque de mao de obra nos periodos inicial e t, respectivamente, sendo
n ataxa de crescimento da forga de trabalho da economia. Pela equacao (9), logaritmizando e
derivando em relacéo ao tempo, tem-se:

[ n (20)

Tomando a expressdo do capital por trabalhador (k = K/L) e fazendo o mesmo
procedimento da equacgéao (10), tem-se:

Substituindo as equacfes (8) e (10) na equacdo (11), obtém-se a equacdo de
acumulacéo de capital por trabalhador:

k =sy—(d + nk (12)

Essa equacéo apresenta a variacdo do capital por trabalhador no tempo em funcéo do
investimento por trabalhador (sy), da depreciagcdo do capital por trabalhador (dk) e do
crescimento populacional (n).

Para dado estoque de capital inicia}; Kaxa de crescimento populacional (n),
depreciacdo (d) e investimento (y), quando o montante de investimento por trabalhador é
superior ao necessario para manter constante a relacdo K/L, se diz que ocorre o
aprofundamento de capftl pois o aumento é mais que suficiente para compensar a
depreciacdo e o aumento da populacdo. A Figura 2 indica que, quando o estoque de capital é

Ko, tendo-se investimento por trabalhador superior a0 necessario para manter constante a

L Quando hé, por exemplo, aumento de n e K, diz-se que ocorre o &atgata capital (JONES, 2000
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relacdo K/L, a economia crescera até o ponto E, no qual o capital por trabalhador permanecera
constante e € denominadgteady StateDa mesma maneira, se k for superior a k*, o
investimento € menor que 0 necessario para manter a relacdo constante e, nesse caso, ¢

montante de capital tende a se reduzir.

y
Produto

*

KO K k

Figura 2 - Diagrama basico de Solow.
Fonte: JONES2000.

Politicas governamentais que incentivem o crescimento econdmico, de acordo com o
modelo de Solow, s6 teriam efeitos no curto prazo, pois 0s retornos marginais decrescentes
fariam que a taxa de crescimento do capital voltasse a zero, ndo afetando a taxa de
crescimento de longo prazo. A suposicdo de convergéncia deriva do retorno marginal do
capital decrescente, indicando que paises com maior estoque de capital inicial tendem a
crescer menos em relacdo aqueles com menor estoque (BARRO; SALA-I-MARTIN, 2004).

Apébs atingir oSteady Stat€E), a economia poderia crescer aumentando a taxa de
investimento, permanentemente. A Figura 3 mostra a economfateady Stat€E), para
dado estoque de capital K*, taxa bruta de investimento sy e crescimento populacional n.
Ceteris paribusaumentando permanentemente a taxa bruta de investimento de s para s’, o
investimento por trabalhador é, agora, superior ao montante necessario para manter constante
a relacdo capital/trabalho, reiniciando-se o aprofundamento de capital e fazendo que a

economia cresca. Quando o estoque de capital atinge o montante K**, ocorre
quesy = (n+d)k e a economia atinge no®ieady Stat€E’). Para que o novo patamar seja

atingido, dada a premissa de que as pessoas poupem fracdo constante da renda, auséncia d
comércio, n e d constantes e tecnologia exdgena, € necessario que o consumo se reduza,
aumentando a poupanca (S = I). Assim, eleva-se o capital por trabalhador, aumentando o
produtoper capitae tornando a economia mais rica, em relacao ao periodo anterior.
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Produto Consumo
inicial y

y**
Novo {
Consumo LSy**

* *%

K K k

Figura 3 - Diagrama basico de Solow com aumento na taxa de investimento.
Fonte: JONES200Q

Em seu trabalho, Solow (1957) demonstrou que o0 crescimento da economia
americana, ao longo do século XX, ndo podia ser explicado apenas pelo aumento do capital e
do trabalho disponivel, mas que havia outras variaveis que afetavam o modelo. Essa fonte de
crescimento foi denominada Residuo de Solow e ficou conhecida, na literatura, como
Produtividade Total dos Fatores (PTF). O modelo supbde que a mudanca na tecnologia &
neutra, pois a taxa marginal de substituicdo € constante, sendo alteracbes na producdo
determinadas pelos fatores de producgdo capital e trabalho. Assim, segundo Jones (2000), a
funcéo de producao pode ser representada por:

Y =Af(K,L) (13)
em que Y é a producao; A, PTF; K, capital; L, trabalho; e t, tempo.
Tomando o diferencial total em relacdo ao tempo na equagéo (13) e dividindo por Y,
tem-se:
o K of L

Y =é+ A——+A—— (14)
Y A K'Y oLy

em queY,A K e L sdo as derivadas em relagéo ao tempo.

As elasticidades (g) do capital e do trabalho sdo dadas por:

oY K
Ex = ——
oK'Y (15)
oY L
& =—=
oLY

Assim, tem-se:
Y A K L
— ="t —+5 — 16
Yo AT AT (16)
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Y AK L _, : :
em que?,x ’Eef sao as taxas de crescimento, no tempo, do produto, da PTF, do capital e
do trabalho, respectivamente. A equacédo (16) decompdbe a taxa de crescimento agregado em
crescimento da PTF e o crescimento dos insumos capital e trabalho ponderados, pelas

respectivas participacdes na funcao de producéo.

2.2 Modelo de RamseyzassKoopmans (Modelo de Horizonte Infinito)

No modelo de Ramsey (1928), Cass (1965) e Koopmans (1965), a evolucdo do
estoque de capital € dada pela interacdo entre o problema de maximizacao da satigéacao pe
familias e do lucro pelas empresas que atuam no mercado de concorréncia perfeita.
Diferentemente do modelo de Solow, a taxa de poupanca ndo € exdégena e nao
necessariamente serd constante, mas as taxas de crescimento do fator trabalho (L) e do
conhecimento (A) sdo dadas como constantes, como o modelo citado. As suposi¢cdes do
modelo é que existe grande numero de firmas que maximizam seus lucros, contratando
trabalhadores e alugando capital nos mercados de fatores para produzirem e venderem seus
produtos nos mercados, ambos competitivos. A funcdo de producéo é dada por:

Y =F (K,AL) (17)

Em cada instante do tempo, as firmas empregam capital e trabalho e pagaes por el
seus produtos marginais. Dado que a funcdo de producdo apresenta retorno constante a escal
e no ambiente competitivo, o lucro econémico € zero. Como ha suposicdo de que a
depreciacdo € zero, a taxa de retorno do capital € dada pelo produto marginal Hoeagta
o ganho no tempo e revertido as familias proprietarias do capital. Assim, a taxa real éle juros
dada por:

r(t)= 1 (k(t) (18)

O salario real no tempo é dado por:

wit)= AL f (k(t) k(@) £ (V)] (19)

e o salario por unidade efetiva de trabalho no tempo € dado por:

w (t)= f (k(t)-k(t) (k1) (20)

Existe grande numero de familias idénticas que crescem a taxa n e cada membro
familiar oferta uma unidade de trabalho no tempo e alugadadpital disponivel para as
firmas. A participagdo desse contingente no capital ¢ dada@v¢H , em que K(0) é a

guantidade de capital inicial na economia e H, o nimero de familias. A renda familiar
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derivada do trabalho e do capital €, em cada instante do tempo, dividida entre consumo e
poupanca, visando maximizar sua utilidade no tempo. Assim, a funcao utpieladapitaé

dada por:

U=["Ude dt (21)

em que c(t) € o consunper capitano tempo t; u(.)afuncao utilidade instantanea que mostra
a utilidade em dado instante do tempo; e r, a taxa de desconto intertemporal de consumo
presente e futufd. Essa taxa pode ser liquida do crescimento populacional, utilizando-se a

expressdo(-r =n—p), em que n é a taxa deesimento populacional e p, a taxa de
preferéncia intertemporal livre do crescimento populacional. A funcao utilidade é crescente e

concava, u'(c)>0;u’(c)< 0. Assume-se que a funcdo utilidade satisfaz as condigbes de

Inad&® u'(c) — o quanda — Oeu’(c) —» 0 quanda — oo (INADA, 1963). A fungéo

utilidade instantanea é dada por:

wo)=Y" 420 22)

A condigdo que assegura que a fungdo nio diverge é dada-por: (1-6)g > 0.

Essa forma funcional é conhecida como Utilidade de Aversdo ao Risco Relativo
Constante (CRRAJ e necessaria para a economia convergir para o caminho equilibrado de
crescimento. Desde que ndo haja incerteza, as acdes das familias em relacéo ao risco ndo sax
diretamente relevantes,a mudanga entre consumo presente e futuro ¢ dada por 6. Se 0 é
zero, entdo a utilidade é linear em C e as familias estdo dispostas a aceitar granugssmuda
no consumo; se 0 € pequeno, a utilidade marginal cai lentamente quando 0 consumo aumenta.

Antes de verificar o comportamento da taxa de crescimento do PIB, do consumo e do
capital, é necessario adicionar a lei de movimento do capital. Para isso, utilizando o caso

continuo ger capitg tem-se:
k=¢(k)—c—(n+5)k (23)
em que ¢(k) e 0 sdo, respectivamente, a funcdo do capital e depreciacdo e n, crescimento

populacional.

%2 Quano maior ¢ p, menos as familias avaliam o consumo futuro relativamente ao presente.

% As condicdes de Inada (1963) garantem que existe solucdo Pareto-6tintoddentixa de Edgeworth e,
assim, as condi¢des de kuhn tucker ndo séo utilizadas.

24 Constante-relative-risk-aversion CRRA tem este nome, pois o coeficiente de aversdo ao risco relativo,
definido por— u"(C)C/u'(C) para essfuncio utilidade, é 0 e ndo depende de C.
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A técnica hamiltoniana maximiza a funcéo H e utiliza a lei do movimento de capital
per capita mudanca no tempo do termo multiplicador e a condigéo de transversalidade
além de variavel de controle (no caso consumo) e de estado (que ndo se tem controle, no caso
capital). E valida para um conjunto de pontos em um intervalo compacto, convexo e fechado.
Assim, tem-se:
H=Ucode”" + Ap(k)—c—(5+n)k) (24)
em que ¢(k) é a fungdo do capital; 6, depreciagdo do k; e n, crescimento populacional.

A solucéo do problema é dada por um sistema de equacdes diferenciais:

¢==[p()~(5+n+r)] (25)
k=¢(k)-c-(5+n)k
em que o ¢ a elasticidade substituicdo intertemporal constante da funcao utilidade.
O diagrama de fases mostra as trajetdrias 6timas das taxas de crescimento do capital e
do consumo, dadas por:
¢=f(ck)
{k = g(ck) (26)
Na Figura 4, mostrae o diagrama de fases do consumo e do capéalcapitano
tempo. A linha vertical indica que, quando o estoque de ceitalapitaé igual ak , a taxa
de crescimento do consunper capitano tempo é igual a zero (equacao 25). Valores de k
acima dek fazem essa taxa seja decrescente e afete negativamente o cpeswapitg
para valores de k menores dueessa taxa é crescente e afeta positivamente o conmimo
capita A taxa de crescimento do capital no tempo € igual a zero para quaisquer valores de
consumo e capitgler capitasobre a curva no formato de parabola com a concavidade para

baixo. O consum@er capitaatinge o ponto de maximo quando o estoque de catal

capita é k. Para pontos acima de, a taxa de crescimento do capital é menor que zero e
vice-versa (Apéndice A). No ponto em que as duas curvas das taxas de crescimento no tempo
se cruzam, tem-se a situacdo denomiraady StatéSS), na qual a economia se encontra

em equilibrio e a taxa de crescimento é a mesma para todas as variaveis macroeconémicas

(zero) quando estas estdo normalizadas pela populzgécapitg.

% A condicdo de transversalidade permite selecionar entre vérias trajetérias possigesatisfazem as
condicdes de primeira ordem, aquela que maximiza a funcdo objetivo do @¢BIRRBOSA, 2013
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Figura 4 - Diagrama de fases do consumo e do capital, gaboapita.
Fonte: ROMER, 2012.

Nesse sentido, pode-se perguntar qual é a taxa de crescimento das variaveis
macroecondmicas PIB, consumo e capital, anpleascapita No Steady Stat¢SS), as taxas
de crescimento no tempo (y) dessas variaveis sdo as mesmas e dadas por:

Y C K

7=y k" @0
2.3 Modelo de Crescimento Dinamico AK com Gasto do Governo

Fedderke et al (2006) utilizaram o modelo de crescimento AK com gasto
governamental para estimar os efeitos dos investimentos em infraestrutura no crescimento da
Africa do Sul, no periodo de 1875 a 2001. O estudo evidenciou que, dadas as condi¢bes do
pais ap6s o término do regime de segregacado rakfmrtheid, os investimentos em
infraestrutura lideraram o crescimento econdmico, com efeitos diretos e indiretos sobre o
produto, via aumento da produtividade marginal do capital. Porém, o investimento em
infraestrutura foi desagregado, sendo denominado pelos autores como Econémico (ou
produtivo) e Social. O primeiro € composto, principalmente, por estradas, ferrovias, portos e
telecomunicacdes, entre outros; e o segundo, principalmente, por hospitais e escolas. Os
autores relatam que a infraestrutura econdmica pode ser fonte de financiamento para o
social, dada a defasagem de tempo potencialmente longa do retorno da infraestrutura social.
Apesar dessa separacao, a pesquisa foi direcionada, apenas, para a infraestrutura ezonémica,
os resultados apontaram que os efeitos da infraestrutura no crescimento séo robustos.

A pesquisa desses autores seguiu 0 modelo de crescimento de Barro (1990), em que o

governo ndo possui nenhum capital e, também, ndo produz nenhum servigo, e este compra
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bens e servicos do setor privado e fornece servigos produtivos que servem como insumos na
producdo do setor privado ou no consumo das familias. O financiamenas daspras €

feito através de imposto de renda fixa e segue a condicdo de orcamento equiibrado.
condicbes de economia fechada e utilizando a funcdo de producédo tipo Cobb-Douglas

homogénea de grau 1, a funcdo de producao por trabalhador é dada por:
y=Ag’k"™ O<a<l A>0 (28)
em que y € o produto por trabalhador; A, tecnologia; g, gasto produtivo do governo por

trabalhador; e k, capital privado por trabalhador. O produto marginal de g e de k € dado por:

ay_ E 1-a

NG =
N 4 gY

-l “)A(k] (30)

Supondo o agente representativo (equacdo 21) que tenha vida infinita, ele buscara
maximizarsua funcao utilidade, maximizando o consumo (variavel de controle), mas sujeito a
lei do movimento de capital (variavel estado). A técnica hamiltoniana € utilizada, mas a
restricdo do orcamento equilibrado do governo impde a taxa de imposto (g/y). Atska,

de crescimento déteady StatéSS € dada por:

_y_¢ g _k_ 10 99 1 p)p -
7_y_c_g_k_GK yjA(kj 1-a) p}_o (31)
Da equacéo (28), tem-se:

g/k=(Ag/ y)j/(lia) (32)

Assim, das equacdes (31) e (32), tém-se os efeitos da relacdo gastos do governo e PIB

na taxa de crescimento da economia S&hdados por:

_dy _1,(9)(dy_
d(gly)_aA[kj (89 j (53)

Da equacédo (33), verifica-se que, dado qualquer nivel de capital, a intervencdo do
governo na economia na qual d(g/y) > 0 pode ter dois efeitos distintos. Pode ocorrer a reducéo
na taxa de crescimento da economia,&eady Statedevido ao efeito do imposto (g/y) ou
sua elevacao devido ao aumento do produto marginal de k, afetando a relacao (g/k). O efeito
liquido dependera das magnitudes dos dois efeitos. Dado que todos 0s termos sao positivos, o
efeito da parcela do gasto do governo no produto em relacdo a taxa de crescimento em SS
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dependera apenas da magnitudegée Se for maior que a unidade, o efeito sera positivo e,
g

caso contrario, negativo.

A Figura 5 ilustra os efeitos da relacdo entre os gastos do governo e o PIB e a taxa de
crescimento da economia, e85. Se o termo (dy/0g) da equagdo (33) for maior que a
unidade, o efeito do aumento da produtividade € maior que o efeito dos impostos e, assim, a
taxa de crescimento sera crescente. Se esse termo for menor que a unidade, o efeito impostc
sera maior e levara a reducéo da taxa de crescimento. Finalmente, quando esse termo for igual
a unidade, a taxa de crescimento sera maxima.

Y A

Ymax f---------------===¢

»
|
— - _/

PMgg > 1 PMgg < 1 aly

Figura 5 - Efeitos da produtividade marginal dos gastos do governo anada
crescimento da economia, &teady State
Fonte: Elaborado pelo autor a partir de FEDDERKEI., 2006.

Da equacéo (32), tem-se:

d(g/k)/d(g/y)>0 ) (34

Assim, gastos com infraestrutura (g) podem aumentar o produto marginal do capital
privado (ay/ 6k), impedir o retorno decrescente a escala do capital privado (K) e aumentar a
taxa de crescimento do produto (y). Além disso, como o produto marginal dos gastos
produtivos do governo é menor que 1, sua intervencdo pode aumentar o crescimento
econdmico até certo limite, a partir do qual o efeito do imposto pode ter maior magnitude e,
com isso, reduzir a produtividade do capital e o crescimento. Das equacdes (33) e (34), segue-
se que qualquer d(g/y) acarretara efeitos direto e indireto na taxa de crescimeoutn pr
dado quedk/dg=0. Assim, o modelo deve captar os efeitos dos investimentos em
infraestrutura no crescimento econdémico (efeito direto), mas também o efeito no aumento do

produto marginal do capital, levando ao crescimento econdmico (efeito indiretog Ness
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sentido, de acordo com Fedderteal (2006), o crescimento econdmico pode ser modelado

pelo sistema de equacgdes simultaneas, dado por:
y=y(k 9) (35)

k=k(y.9) (36)

Eses autores utilizaram a modelagem Vetor AutorregresStAR] e Vetor de
Correcdo de Erros (VBC para verificaem os efeitos de determinadas variaveis de
infraestrutura no crescimento econdmico de longo prazo, na Africa do Sul. As variaveis de
infraestrutura utilizadas foram o total de rodovias nacionais e das provincias pavimentadas ou
ndo, em km, e geracéo de eletricidade em gigawatt por hora. Além disso, usaram um indice de
direito de propriedade e outro de instabilidade politica. Os principais resultados encontrados
por esses autores foram de que a elasticidade do produto em eeF@@gado de energia
elétrica foi de 0,20, valor préximo aos encontrados por Munnell (1990b), que estimou a
elasticidade do capital de infraestrutura publica no produto dos EUA. A elasticidade média do
investimento total em estoque de capital fisico em relacdo ao investimento em infraestrutura
publica foi de 1,37.

Ademais, aqueles autores encontraram que a elasticidade do investimento em
infraestrutura do setor publico em relacdo ao pdBcapitafoi de 3,93. Eles ressalém que
ese valor poderia estar sobrestimado, mas também poderia explicar a queda na taxa de
crescimento do PIB de 8% para 2,5%, no periodo de 1976 a 2002, quandper B#pita
reduziu em 4%. Dada a importancia dos investimentos em infraestrutura no crescimento das
economias mundiais, alguns autores questionaram os modelos devido a ndo incorporacdo do
crescimento da tecnologia e do conhecimento, 0os quais ficaram conhecidos como modelos
exégenos (FEDDERKEt al, 2006).

2.4 Modelo de Crescimento Enddgeno Dinamico

O modelo de Solow (1957) contribuiu expressivamente para alavancar as pesquisas
em crescimento econdmico, pois 0s modelos encontrados ainda ndo proviam respostas
satisfatérias para a questdo central do crescimento econdémico. Romer (1986) apresentou 0
estudo que complementou o trabalho de Solow, modelando o equilibrio competitivo com
mudanca tecnologica enddgena e assumindo que o conhecimento € um produto que tem
produtividade marginal crescente. Argumentou que o efeito de pequenas alteracdes no
conhecimento pode ser ampliado pela acdo do agente privado e que as grandes economias

poderiam crescer mais rapidamente que as pequenas. Além disso, esse mesmo autor mostrot
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que, se os ganhos de capital refletem sua contribuicdo no produto e se sua parcela na renda
total € modesta, entdo a acumulacdo de capital ndo poderd refletir parcela expressiva do

crescimento de longo prazo ou as diferencas de rendas entre paises. Os determinantes de
renda, nos modelos analisados, sdo o capital e a eficiéncia do trabalho, que néo sé&o

especificados e sdo tomados como exdgenos.

Nesse sentido, Romer (1986) desenvolveu um modelo que inclui Pesquisa e
Desenvolvimento (P&D), na tentativa de explicar melhor o crescimento econémico dos
paises. Para esse autor, a eficiéncia do trabalho pode ser representada pelos conhecimentos o
tecnologia disponivel, sendo o progresso tecnoldgico que explicaria 0 aumento da producao
no tempo, para dado estoque de capital e trabalho. O modelo desenvolvido tem duas funcdes
de producéo: bens e conhecimentos. Assume-se que, na funcéo de producdo de ctmhecimen
trabalho, capital e tecnologia sdo combinados para prover aumento no nivel de conhecimentos
em determinada direcdo. O referido autor ressaltou que o progresso tecnolégico se atinge
guando, alocando maior quantidade de recursos em pesquisa, haveria maiores descobertas.
Como o efeito € no tempo, a aleatoriedade da variavel progresso tecnolégico pode mostrar a
ocorréncia de ganhos e como as outras variaveis afetam o modelo (ROMER, 2012).

Para verificar os efeitos de outras variaveis no progresso tecnolégico, é introduzido
um parametro de mudanca na fungcéo de producdo de conhecimentos, mas que nao prové quais
sdo essas outras variaveis. Por simplificacdo, assume-se que as func¢des de produao de P&
e produto sdo Cobb-Douglas, mas restringindo a primeira a retorno constante a escala e, assim
como o modelo de Solow, a poupanca, forca de trabalho e estoque de capital usados em P&D
séo exodgenos e constantes. O modelo é dindmico e tem dois setores que produzem bens (Y) €
conhecimento (A) utilizando trabalho (L), capital (K) e tecnologia (A). O setor de
conhecimentos adiciona novas descobertas ao estoque ja existente e utiliza a_ foecéo a
forca de trabalho e@o estoque de capital e, assim, as fracoesa(l e (1-&) sdo usadas na
producdo de bens. Esses pardmetros sdo exdgenos e constantes. Além disso, como o uso d
conhecimento em um setor ndo afeta outro, os dois setores utilizam todo o estoque de
conhecimentos - A (ROMER, 2012).

A funcéo de producéo de bens no tempo € dada por:

Y(t) =[1-a KO [At)L-a )LO)f* O0<a<1l (37)
em que t é a variavel tempo. Essa fungdo implica retorno constante a escala.
A funcédo de producgéo de novos conhecimentos no tempo depende da quantidade de

capital e trabalho empregados e do nivel de tecnologia. Assim, é dada por:
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At)= Ba K1) [a LE)] At B>0,4>0y>0 (38)
em que B é o parametro de mudanca e é sempre positivé o efeito do estoque de
conhecimento. Essa funcdo de producdo ndo assume retorno constante a escala para capita
(B) e trabalho (y), pois pode ocorrer retorno crescente ou decrescente a escala. Por exemplo,
interacBes entre pesquisadores poderiam fazer que, dobrando os fatores de producao, faca que
a produgdo mais que dobre. O parametro (0) reflete os efeitos do estoque de conhecimentos
para o sucesso de P&D, podendo assumir valores positivos e negativos. No primeiro caso,
conhecimentos adquiridos podem tornar mais faceis avancos tecnologicos através da
producao de ideias e ferramentas e, no segundo&pessivel ocorrer quando o estoque de
conhecimento ja € significativo e mudancas adicionais sdo mais dificeis.

O modelo assume que a taxa de poupanca € exdgena e constante (como o modelo de
Solow) e adiciona que ndo ha depreciacéao (d). Assim, a equacdao (8) pode ser escrita como:

K(t)=s¥(t) (39)
Assume-se, ainda, que o crescimento populacional € exégeno e ndo negativo.aAssim,
equacdao (10) pode ser escrita:

L(t)=nL({t) n>0 (40)

Em razdo de o modelo possuir duas variaveis de estoque (K e A), € conveniente

analisa-lo sem o capital e, depois, retirar essa simplificacao.

2.4.1 Modelo de Crescimento Endégeno Dinamico sem Capital

Na auséncia de capital, as funcdes de producdo de bens (equacdo 37) e de
conhecimento (equacdo 38) podem ser escritas, segundo Romer (2012), como:

Y(t) = Alt)1-a )L(t) (41)

At)=Ba L{t)] At’ B>0 y>0 (42)
e assume-se que a taxa de crescimento populacional seja dada pela equacéo (10).

A equacdo (42) mostra que o produto por trabalhador - Y/L (Apéndice A) é
proporcional a tecnologia (A), e, assim, a taxa de crescimento do produto por trabalhador é
igual a taxa de crescimento de A.

Ja a taxa de crescimento de A)(§ dada por:

gA<t>E,;(—3=BaJL<t)V A" @3)
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Assim, o comportamento subsequente da taxa de crescimento do conhecigj)ento (g
no tempo é dado por:

galt)=7ngat)+(@-gaO)f (44)

Para descrever o comportamento do produto por trabalhador, deve-se verificar como a
tecnologia seomporta no tempo, ¢ seu parametro (0) pode assumir valor inferior, igual ou
superior ainidade. Para 6 < 1, o conhecimento aumenta a gera¢do de novas tecnologias, mas
ndo o suficiente para aumentar mais que proporcionalmente o estoque ja existente. A partir da
equacao (44), tem-se a equacédo (45), que mostra o ponto no qual a taxa de crescimento de
ga(t) € zero (ROMER, 2012). Assim:

g alt)= GL_l n (45)

A equacéo (45) indica que, independentemente das condi¢des iniciais da economia, a
taxa de crescimento da tecnologia tende a zero. Além disso, indica que o crescimento
populacional sustenta o crescimento do produto por trabalhador, mas a fracdo de trabalho
empregado em P&D (B ndo afeta o crescimento de longo prazo. A Figundugra o
comportamento da taxa de crescimento da tecnologia, dados os valores iniciais do estoque de
tecnologia e nimero de trabalhadores. §6)gfor menor que g, a taxa de crescimento é
positiva; caso contrario, negativa. Quandoéggual a g , a economia atinge o caminho de
crescimento do conhecimento balanceado, no qual o produto por trabalhador e a tecnologia
crescem a taxa fixaag Assim, a taxa de crescimento de longo prazo do produto por
trabalhador (g) é determinada endogenamente no modelo pela taxa da variavel exdgena
progresso tecnoldgico. Apesar disso, ndo quer dizer que paises que apresentem taxas de
crescimento populacional elevadas tenham aumento significativo da renda, mas somente que

o crescimento populacional mundial elevado aumenta a renda mundial (ROMER, 2012
A

0

ga Ja

Figura 6 -Dindmica da taxa de crescimento de conhecimentos quando 6 < 1.
Fonte: ROMER2012.
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Para o caso em que 0 (efeitos do estoque de conhecimentos) seja maior que a unidade,
a producdo de novos conhecimentos aumenta mais que proporcionalmente ao estoque que ja
existe. Nesse caso, a taxa de crescimento da tecnologia € sempre crescente para qualque
valor de @ e dada pela equacao (44):

ga=7Ng, +(9_1)9A2

A Figura 7 indica o caminho de crescimento sempre crescente da economia e que
aumentos rapidos emy @levam mais rapidamente sua taxa de crescimento. Além disso,
diferentemente do modelo anterior, 0 aumento na fragao de trabalho empregado em)P&D (a

afeta o comportamento da taxa de crescimento de tecnologia.

0

Oa

Figura 7 -Dindmica da taxa de crescimento de conhecimentos quando 6 > 1.
Fonte: ROMER2012.

Finalmente, para o caso em que 0 ¢ igual a unidade, a producdo de novos
conhecimentos € proporcional ao estoque ja existente. As expressoes (43) e (44) podem ser

escritas como:

: t) e V4
galt)= o L(t) (46)
gA(t): V4 ngA(t) (47)

Nesse caso, se 0 crescimento populacional € posiicgescente no tempo. Seeess
crescikento ou 7y for zero, a taxa de crescimento da tecnologia ¢ constante,
independentemente do estoque inicial, e ndo havera o ajustamento para o caminho equilibrado
de crescimento (Figura 8). Nao importando o estoque de conhecimentos, a economia exibira
crescimento estavel. Além disso, a taxa de crescimento do conhecimento, do produto e do

produto por trabalhador serd igual (equagéo 46) e a fragdo de trabalho utilizado na producéo
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de conhecimento (& afeta a taxa de crescimento de longo prazo da economia (ROMER,
2012).

6,

9a

Figura 8 -Dinamica da taxa de crescimento de conhecimentos quando 6 =1 e n > 0.
Fonte: ROMER, 2012.

2.4.2 Modelo de Crescimento Enddégeno Dinamico com Capital
Reintroduzindo o capital no modelo (ROMER, 2012), tem-se que verificar 0 seu
comportamento em relagdo ao crescimento da tecnologia. Nesse modelo, tém-se duas

variaveis de estoque enddgenas (A e K). Agora, substituindo a equacao (37) na (39), tem-se:

K(®) = sll-ac ) (L-a )K" Alt) " Lt} (48)

Dividindo ambos os lados por K(t) e definindp=s(1-a, )*(1-a, )"*, tem-se:

0. ()= KO _ C{A(t)L(t)}”

KM K@) (49)
Tomando o logaritmo e diferenciando em relagéo ao tempo, tem-se:
g (t)
—— =< =(1-a)g,lt)+n—g,(t
o= o)+ n-g 0] (50)

A expressdo (50) mostra que, dado §lseé sempre positiva (equacdes 37 e 38), a

taxa de crescimento do capital estara aumentandogfs,(é)Jr n- gx(t)for pOSitivo;
declinando, se negativo; e constante, se for zero. A Figiltestéa a dinAmica da taxa de
crescimento do capital no modelo. Quando a taxa de crescimento do capital no tempo € zero,
a taxa de crescimento do conhecimento € igual a taxa de crescimento da populagéo (n). Se a

taxa de crescimento do capital no tempo € menor que zeiende para zero e vice-versa.
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Figura 9 - Dinamica da taxa de crescimento do capital.
Fonte: ROMER2012.

0

Seguindo o0 mesmo caminho, é interessante, agora, verificar a dinamica da taxa de
crescimento do conhecimento quando o modelo ja inclui a variavel capital. Para isso, parte-se

da equacao (38), dividindo-a pelo termo A(t), e, assim, tem-se a taxa de crescimento de A,

dada por:
ga(t)=c K LA™ (51)
em que®a = Ba,"a,”

Notese que essa equacdo € parecida com a equacdo (43), porém é acrescentada a
variavel capital. Tomando o logaritmo dessa equacéo e diferenciando em relagdo ao tempo,

tem-se o comportamento da taxa de crescimento do conhecimento no tempo, sendo dado por:
galt)
== B9 () +7n+(0-1g,(t)
ga(t) (52)
Essa equacdo indica que 89« +yn+(0-1gae positivo, g estara aumentando;
constante se for zero e declinando se for negativo. A Figuilastéa o comportamento da
taxa de crescimento do conheeimo na presenca do capital para o caso em que 6 é menor
que 1 (inclinag&o positiva). Em quaisquer pontos ao longo da curva, sua taxa de crescimento
no tempo é zero. Noteg agora, que o termo de intercepto € negativo, sendo a taxa de
crescimento populaahal reduzida pelo termo y/B, € sua inclinagdo € @/p. Se a taxa de
crescimento do conhecimento no tempo é maior que zero, ela estara em queda e tendera a

zero. O inverso também é verdadeiro.
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Figura 10 - Dinamica da taxa de crescimento do conhecime
Fonte: ROMER, 2012.

Observando a equacgéao (37), verifica-se que a funcdo de producédo de bens exibe
retornos constantes a escala nos dois fatores (capital e conhecimento). Os retornos a escala
desses fatores dependerdo de suas taxas de retornos na funcéo de producao de conhecimentc
(equagdo 38), que é dado por (B+0)?°. Assm, o comportamento da economia dependera
desses parametrdsE importante verificar os casos em que (B+0) seja menor que a unidade
(retorno decrescente a escala) e igual & unidade (constante a escala); este ultimo coen a taxa
crescimento populacional igual a zero (nesse,dasoconstante). Os casos de (B+0) maior
qgue 1 (retorno crescente a escala) ou igual a unidade (constante a escalajn masaior
gue zero (L aumenta no tempo), tém efeitos similares ao do modelo de crescimento endégeno
sem capitbcom 6 maior que a unidade, como mostrado na Figura 4.

No primeiro caso, quando (B+0) ¢ menor que a unidade, a inclinacdo da curva da taxa

de crescimento no tempo do conhecimento, dadf(lpaf)/ 8], € maior que a unidade e

mais inclinada que a curva da taxa de crescimento do capital no tempo, dade)gdr AL-

Figura 1lilustrao caso em que (B+0) é menor que a unidade. Valores iniciais de ga € ¢k S0
determinados pelos parametros do modelo e pelos valores iniciais de AAemldisso, a

curvas das taxas de crescimento no tempo de A e K se cruzam no ponto E e ambas séo iguais
a zero. Nesse ponto, as coordenadas cartesianas sfiokg e devem satisfazer as seguintes

condicoes:

% O incremento de z nos fatores de producéo capital ou conhecimentadaa&axa de crescimento no tempo
dessas variaveis aumente €fil.z

7 Acrescentando X nos termos K e A na equacéo (18), N@@umentaré enx 7*¢
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gy +Nn—gy =0 (53)
Bax +yn+(6-1)g, =0 (54)

Reescrevendo a equacéo (54) em termos, desubstituindo em (44), tem-se:
Ban+(B+y)n+(0-1)g, =0

g, = Bty
A1-(0+p)

Da equacéo (53tem-se que:

n (55)

Ok =9, tN

Ok

g%k

—rn
B

Figura 11 Dinamica da taxa de crescimento do capital e do conhecimento quando f+6 < 1.
Fonte: ROMER2012.

Da equacéao (37), tese que se A e K estdo aumentando a essas taxas; antéo,
producdo estara crescendo a taxaego produto por trabalhador, & taxa.\ssim, a taxa de
crescimento de longo prazo da economia € enddgena e funcdo crescente do crescimento
populacional (sendo zero se o crescimento populacional € zero). Além disso, as fracfes da
forca de trabalho e do capital empregados em P&D néo afetam o crescimento de longo prazo
ou a taxa de poupanca.

No segundo caso, quandb-f) é igual a 1 e a taxa de crescimento populacional (n) é

igual a 0, tem-se que a taxa de crescimento do capital no tégpﬁo dada pela equagéo

(38)°, é igual a 0. Além disso, a partir dessas pressuposicdes a taxa de crescimento do

8 Essas demonstracées algébricas sdo mostradas no Apéndice A.
? Fazendo as manipulacées algébricas na equacéo (53), tgp-se g, +N.
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conhecimento no tempdg,), dada pela equagdo (43)é igual a zero. O segundo caso

implica que g é igual a g. A Figura 12 ilustra a dinamica das taxas de crescimento no tempo
do capital e do conhecimento com essas pressuposi¢cdes. Nesse caso, como as taxas de
crescimento séo iguais, sao plotadas sobre a mesma linha com inclinacdo de 45° e a economia

estara no caminho de crescimento equilibrado, goma constante¥.

A
Ok
g gk =094 =0
45°
’ A
Figura 12 - Dindmica da taxa de crescimento do capital e do conhecimanting
(B+0)en=0.

Fonte: ROMER, 2012.

% Fazendo as manipulagées algébricas na equacéo (54), t(gp-se:—(y%) + [(1_ Hﬂﬂg’\

¥ No caso de 6 = 1 e n = 0, a economia teria um tnico caminho de crescimento equilibrado para dado conjunto

de parametros. Porém, como variagcbes nas fracdes de trabalho e capital sitlimd@i&D envolvem mudancas
de recursos entre producdo de bens e P&D, pode ocorrer efeitauambigrescimento de longo prazo. Como
esse nao € o foco, o trabalho nao ird aprofundar nessa hipétese.
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3. METODOLOGIA

3.1 Modelo de Crescimento AK com Gasto Publico Econémico e Social

A modelagem segue a proposta de Barro (1990) e utilizada por Feddatk@006),
mas acrescenta a variavel investimento publico em infraestrutura social. A ecanomia
fechada, tem apenas um setor produtivo e o governo financia suas compras com imposto fixo
e segue o preceito de orcamento equilibrado, mas agora devera decidir quanto alocar em
infraestrutura produtiva (Ge) e em social (Gs). Assim:

G=Ge+Gs=Jy (56)

y
Sendor a parcela do gasto do governo em infraestrutura social e dado o orgamento

equilibrado, tem-se:

g:(1—r)g+rg O<r<1 57)

y y y

A funcéo de producédo (equacao 28) é, agora, modificada, pois se introduz a alocagéo
de recursos publicos em infraestruturas econémica e social. Os gastos publicos sociais, como
escolas, hospitais, creches, pracas etc., tém efeito positivo sobre a produtividade do
trabalhador e, por isso, a mesma elasticidade desse fator de producdo. J4 a parcela do gastc
publico em infraestrutura econémica, como rodovias, ferrovias, portos, aeroportos etc., afeta
diretamente a produtividade do capital, aumentando o retorno e os lucros empresariais. Por
essa razao, essa parcela tem a mesma elasticidade do fator de producao capital. Assim, a nova
funcéo de producao é dada por:

y=Ar?(1-7) gk O<a<l A>0 (58)

As familias buscardo maximizar sua utilidfd@quacdo 21) escolhendo consumo e
capital futuro (investimento). Essas sdo, portanto, as variaveis de controle das familias. A
variavel de estado que € predeterminada em cada periodo € o estoque de capital disponivel. O

consumo pode ser alterado no tempo em fungéo da elasticidade de substituicdo de consumo

. ~L . . - .
intertemporal, dado pela expres{aej. Quanto maior a magnitude dessa elasticidade, mais
o

dispostas as familias estardo em trocar consumo presente por consumo futuro (alta

32 A arrecadacdo do governo é assumida ser um imposto dautipeSum assim, o Primeiro Teorema do Bem-
Estar é valido e pode-se utilizar o problema do planejador social para enesnédacacdes Pareto-Otimas.
Como nédo existe heterogeneidade nesse modelo, as alocacBes encontradas serdo as elecagbesod
competitivo.
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elasticidade) gracas a um aumento da taxa de juros. Desse modo, aumentando o investimento

em capital futuro, a equacado do movimento do capital € dada por:

k=Ar*(1-7)gk " —c—g—-(n+5k (59)

Utilizando novamente a técnica hamiltoniana e impondo o orcamento equilibrado do
governo, a taxa de crescimentoSfg(equacao 31) € modificada, sendo dada por:

y =§=E=%=g=é (L-a)Ar” (1-2)" gk —(5+p)|=0 (60)

Sabendo que, em SS, a taxa de crescimento das variaveis é zero, pode-se verificar, a
partir da equacéo (60), o estoque de capital necesséario para a economia atingir esse ponto de
equilibrio, bem como o produto total da economia. Assim, tem-se:

1
1-a)Ag |« e
kss={%} tl-7)a (61)
1 1 Lo
. ral1_g |«
Yss= A g7 r(1=7) « Lﬂp} (62)

A partir da equacéo (60), podem-se analisar, Steady Stat€SS), os efeitos do
aumento do gasto publi em infraestrutura social (1) no capital (k9. A equacdo (63) mostra
que, dado que a elasticidade-renda do trab@he o gasto publico em infraestrutura social
(t) sdo valores positivos e entre O e 1, 0s dois primeiros termos dessa equacdo sdo sempre
positivos, e, assim, os efeitos do aumento de t, em SS, dependerdo da prépria parcela dos
gastos alocados no social (1) e da elasticidade-renda do trabalho. Se a elasticidade-renda do
trabalho for maior que a parcela do gasto publico investida no social, o efeito € positivo,
indicando que o aumento de T pode elevar o produto marginal do trabalho (PMgL) e fazendo
que, em modulo, seu efeito seja maior que a perda da produtividade marginal do capital
(PMgK), dado que o governo aloca mais recursos em infraestrutura social (pelo orgamento
equilibrado, reduz os investimentos em infraestrutura econémica). Caso a elasticidade-renda
do trabalhoseja menor que 1, o efeito é negativo, indicando sentido inverso. Finalmente,

guando ambos séo iguais, isso significa que o efeito é nulo.
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OKgs

a

or

Casos

o+ p

Casol: sea>71 =
Caso?2: sea<r =

Caso3: sea=7 =

(1_a)Agf(1— r)h{ﬁ}

% > O
or

OKss <0
or
Kgs _0
or

(63)

Outro procedimento importante ¢ verificar os efeitos do aumento de T no produto da

economia, em SS (equacao 62). A equacap i{fvdtra que o aumento de t pode ter efeito
ambiguo no produto, em SS, semelhante ao que ocorreu com o capital. A analise é semelhante

e mostra que, se a elasticidade-renda do trabalho for maior que a parcela gasta pelo setor

publico no social, o aumento em t afetaria o PMgL, elevando o produto em magnitude maior

que a perda da PMgK decorrente de menor parcela de gasto publico em infraestrutura

econdmica.
1-a
SS i i _ 7 1-a —
6y — Av ga -« (1—2')7 oa—7T
or o+p a(l-7)
SS
Casd: a>7r = oy >0
or
8ySS
Casos {Caso2: a<t = 5 <0
T
SS
Casd: a=7 = oy =0
or

(64)

Cabe ressaltar que a modificacdo na funcéo de producao néo altera o sentido do efeito

do gasto publico no produto em SS, mas somente altera a magnitude, pois, agora, esse gasto ¢

alocado em infraestrutura econdémica e social. Assim, tem-se:

aySS 1q ke a| 1—
=A2—q*7rl(l-7)«
~9“r(l-7) 5o

a9

l-a

a}a >0

(65)

Nesse sentido, pode-se tracar o diagrama de fases e verificar as trajetorias

convergentes e divergentes, bem como andlises de curtoguwazquilibrio competitivo de

longo prazo. Em SS, a taxa de crescimento do consumo, dada pela equacao (69, pode

rearranjada como:

1
c

¢_ z (- ) @) gk ~6)-p]=0

54



A Figura 13 mostra o digrama de fases de transi¢do das fun¢cbes consumoal,e capita
ambosper capitano tempo, quando o governo tem que decidir a alocagdo em infraestrutura
econdmica e social. O diagrama é dividido em quatro fases, e as setas indicam 0s possiveis
movimentos das duas variaveis no tempo (conforme feito na Figura 4). Considerando-se
apenas a funcdo consumo, em SS, a taxa de crescimento no tempo desta varidvelaé zero e
partir da equac&o (60), é possivel obter o estoque de capiahé¢kessario para se atingir

ese estagio de crescimento (dado que a elasticidade de substituicio de consumo

intertempora&é maior que zero). Se o estoque de capital estiver abaixo desse patamar, a
O

taxa de crescimento do consumo é positiva, pois as familias estariam dispostas a consumir
menor parcela da renda em detrimento da poupanca (taxa de juro alta), que aumentaria

estoque de capital na econo(rﬁap I ) De maneira inversa, se o estoque de capital estiver

acima de R® a taxa de crescimento do consumo no tempo seria menor que zero. Esses
movimentos s&o indicados pelas duas setas para cima antéededis duas para baixo apds
esse nivel de capital.

O movimento do capital pode ser obtido partindo-se de SS. Da equacao (60) tem-se
que, em SS, a taxa de crescimento do capital é zero. Assim, a equacdo do estapitel de
pode ser analisada como o produto (y) menos o consumo e o gasto do governo (gpeambos
capita, divididos pela sma da depreciagdo do capital (8) e do crescimento populacional (n).
A parabola com concavidade para baixo mostra o caminho no qual a taxa de crescimento do
capital é igual a zero. Quando o estoque de capital estiver abaixo desses valoresiéabaix
parabola), a taxa de depreciacdo do capital é baixa, fazendo que a taxa de credoimento
capital seja maior que zero. Além disso, com o estoque de capital baixo, a taxa de juro tende a
ser elevada, fazendo que as familias poupem uma parcela maior da renda e, com isso,
reduzindo o consumo. De forma analoga, se o estoque de capital estiver acima da parabola, a
taxa de crescimento sera negativa. As setas abaixo da parabola no sentido da esquerda para
direita indicam que, quando o estoque de capital estiver abaixo da parabola, a taxa de
crescimento deste no tempo € positivo. J4 acima, a taxa € negativa e indicada pelas setas na
sentido da direita para a esquerda. A linha tracejada e com setas indicativas mostra o Unico

caminho convergente, que fara que a economia atinja SS (Figura 13
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Figura 13 - Diagrama de fases do consumo e do capital, apiosapita,com gastos
em infraestrutura econémica e social.
Fonte: Elaborado pelo autor.

A partir do conhecimento da trajetoria convergente para SS, podem-se fazer alguns
experimentos teéricos que indicardo o comportamento da Economia no curto prazo na
ocorréncia de choques exdgenos. Como o principal interesse desta pesquisa € verificar o
efeito dos gastos publicos em infraestrutura econémica e social na taxa de crescimento do
produto, podem-se verificar os efeitos sobre o produto, através do consumo e do capital,
quando se aumenta a parcela dos gastos pullicdsafraestrutura social (t), mantendo-se
constante o gasto do governo (g) e também quando aumenta o tamanho do governo (g),

mantendo-se constante a parcela do gasto no gocial

3.11 Experimentos Teoricos com Choques Exdgenos

3.1.1.1 Aumento do Gasto Publico em Infraestrutura Social, Mantendo-se
Constante o Gasto do Governo

No primeiro experimento tedrico que é o aumento do gasto publico em infraestrutura
social ), a partir da equacao (63) verifica-se que podem ocorrer trés diferentes casos que sao
0 aumento, reducdo ou manutencdo do estoque de gagritabpita No primeiro caso, a
elevacdo de 1 afeta positivamente k, fazendo que este aumente no tempo. Isso é explicado
pelo fato @ o gasto na infraestrutura social elevar a produtividade do trabalho, de modo que
essa produtividade seja maior que a parcela dos gastos puhlisosial (o > 1). Além disso,

0 aumento da produtividade do trabalho € mais que suficiente para compensar a reducédo dos

gastos publicos em infraestrutura econémica, dado que o governo tem os gastos equilibrados.
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Como as familias consomem uma parcela da renda, o efeito do aumento no gasto em
infraestrutura social aumenta a renda (equacao 64) e o consumo, deslocando para a direita o
nivel de k, em que a taxa de crescimento do consumo no tempo é zero. JA em relacdo ao
capitalper capitg a parabola que mostra os pontos em que a taxa de crescimento no tempo &
zero € afetada positivamente, deslocando-se para cima (Figura 14

Barro e Sala-I-Martin (2004) mostraram que, no longo prazo, a Economia que estava
no ponto kg (SS) caminhara para o novo equilibrio de SS no pontBdém, no curto prazo

podem ocorrer trés situacdes diferentes, que dependerdo da elasticidade de substituicdo de

consumo intertempor{llj, dado pela equacéo (60). Assim, o comportamento da Economia
(o}

no curto prazo é mostrado pelo braco estéstlle Arn. Se essa elasticidader alta (o é
pequeno), a economia caminhara dg para A. Nesse caso, 0s consumidores nao se
importado com expressivas oscilacdes do consumo no tempo e optaram em consumir pouco
quando o estoque de capital é baixo. Dado que o produto se elevou com 0 aumento da parcela
dos gastos do governo em infraestrutura social, mantendo-se constante o gasto do governo e
gue o consumo se reduz, havera aumento significativo da poupanca e do investimento. Além
disso, a taxa de juro da poupanca € elevada em funcdo do baixo estoque de capital inicial

(S: I). Com maior poupanca, a taxa de investimento inicial € alta e a economia se aproxima

rapidamente de SS (Figura 14).

Outra maneira de ver esse fato € analisando os efeitos renda e substituicdo do
consumidor. Partindo de um estoque de capialcapitaabaixo de K (E;), o PMgK deste
sera maior do que em; [, resse caso, a medida que o estoque de capital for aumentando, a
taxa de juro que estad elevada (menor estoque de capital) caird gradativamente. Para o
consumidor, o efeito renda serd a reducdo do consumo presergengento da poupanca
visando maior consumo futuro, dada a elevada taxa de juro inicial. J& o efeito substituicdo
sera o inverso, dado que a taxa de juro esta em queda, ele aumentara 0 consumo presente
Como mostrado anFigura 14, dado que t afeta positivamente o produto, o efeito renda sera
maior que o efeito substituicdo. Cabe ressaltar ainda que, quanto maior for essa diferenca,
mais o bracgo estavel se aproximara da fungéo do capital e, caso contrario, da fungdo consumo
(Figura 14).

De maneira inversa, quando a elasticidade substituicdo do consumo intertemporal for

baixa (o € grande), os consumidores inicialmente aumentam o consumo no tempo e, assim,

poupanca e investimento sdo baixos. Nesse caso, a Economia caminhapade A e se
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aproxima de SS lentamente. Por ultimo, a elasticidade substituicdo pode ser tal que a
Economia caminhe degBpara &, sem grandes alteracées consumo e investimento no
tempo (Figura 14

A
C

Braco estavel

ClSS ___________________
/l
,,’ A
ss ;. Eo
CO ------- ’ 7 ’

v

SS SS
K, 9 k

Figura 14 - Diagrama de fases do consumo e do cggitalapita dado o aumento do gast
publico em infraestrutura social e mantendo-se os gastos publicos cons
(caso 1).

Fonte: Elaborado pelo autor.

O segundo caso (equacdo 63) indica que, quando a parcela dos gastos publicos em
infraestrutura social aumenta, afeta negativamente o capital e o produto, @nlwapita
(equacao 63). Nesse caso, o aumento da produtividade do trabalho decorrente de maiores
gastos com o social ndo é suficiente para compensar a perda de ganho da produtividade do
capital, em funcédo da reducdo dos gastos publicos em infraestrutura econémica (dado o
orcamento equilibrado). Novamenégconomia que estava no pont9(ES) caminhara para

0 novo equilibrio de SS no pontq &, no curto prazo, também poderao ocorrer trés situacées

diferentes em funcdo da elasticidade de substituicdo de consumo interteErolp}raﬂado
(o)

pela equacao (60
Conforme Barro e Sala-I-Martin (2004), seaedasticidade for alta (¢ é pequeno), a
economia caminhard deoEpara A Nesse caso, 0s consumidores importaram-se com

oscilagbes no consumo no tempo e optaram em consumir mais quando o estoque de capital €
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alto (taxa de juro baixa). Dado que o produto reduziu-se com 0 aumento da parcela dos gastos
do governo em infraestrutura social, mantendo constante o gasto do governo e que 0 consumo
se elevou, havera reducéo significativa da poupanca e do investimento. Com menor poupanca,
a taxa de investimento inicial € baixa, e a economia se aproxima lentamente de SS. De
maneira inversa, quando a elasticidade substituicdo do consumo intertemporal for baixa (c ¢

grande), os consumidores inicialmente reduzem o consumo no tempo e, assim, poupanca e
investimento elevam. Nesse caso, a Economia caminhargmbedEA e se aproxima de SS
rapidamente. Por ultimo, a elasticidade substituicdo pode ser tal que a Economia caminhe de

Eo para &, sem grandes altera¢cdes no consumo e no investimento no tempo (Fjgura 15

A
C

Braco estavel

SS

SS

Ss ss
Ky Ko k

Figura 15 - Diagrama de fases do consumo e do cagitatapita dado o aumento do gast
publico em infraestrutura social e mantendo-se os gastos publicos t@ms
(caso 2).
Fonte: Elaborado pelo autor.
Finalmente, o Ultimo caso € quando o aumento da parcela dos gastos publicos em
infraestrutura social ndo afeta o capital e o produto (equacbes 63 e 64). Nesse caso, 0

diagrama de fases é o mesmo mostrado na Figura 13.
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3.1.1.2 Aumento do Gasto Publico em Infraestrutura, Mantendo-se
Constante a Parcela do Gasto Social

O segundo experimento tedrico € o aumento do gasto do governo, mantendo-se
constante as parcelas gastas em infraestrutura econ@miga social(t). Novamente, para
entender o comportamento de curto e longo prazos da Economia, pode-se recorrer a
equacodes (59) e (RGO aumento do gasto do governo afeta positivamente o capitahpita
(equacao 60), fazendo que aumente o0 estoque de capital necessario para que a taxa de
crescimento do consunqer capitaseja zero (SS). Havera, entdo, o deslocamento paralelo
dessa curva para a direita. Como mostrado anteriormente, quando o estoque de capital estive
acima do novo patamar, a taxa de crescimento do consumo no tempo é menor que zero. Caso
contrario, essa taxa de crescimento sera maior que zero para estoque dperapipita
abaixo do novo patamar. Para analisar o comportamento do capital no tempo novamente o
ponto de partida é a equacdo (59). Tendo em vista que a taxa de crescimento no tempo do
capital é zero (pontos sobre a parabola), tem-se o consumo em SS, dado por:

¢ = Ar*(1-7) " gk** —g— (5 + nk (66)
Sendo k constante (em SS), pode-se obter o ponto no qual uma parabola cruza a outra,

tomando-se a derivada do consumo em relacdo ao gasto do governo pa@micapitg.

Assim, tem-se:

aCSS a l-a | 1-a
=Ar“(l-7)™ k" -1>0 (67)
og

No longo prazo, o equilibrio de SS se deslocadpaEa k&, e a economia tera novos

valores para o0 consumo e o capif@r capita No curto prazo, se a elasticidade de
substituicdo de consumo intertemporal for alta, as familias ateitc@nsumoper capita

menor, saindo do pontoypara A. Nesse caso, dado que o produto é afetado positivamente
pelo aumento dos gastos do governo (efeito renda), a reducdo do consumo das familias
aumenta a poupanca (efeito substituicdo). Esse fato se justifica, pois com menor estoque de
capital inicial a taxa de juro tendera a subir para atrair maior nivel de poupan¢ca. Com maior
poupanca, O investimento aumenta e a economia atingird SS mais rapidamente. Caso a
elasticidade seja baixa, o consup®r capitase elevard, reduzindo a taxa de poupanca e de

investimento. A Economia sai dg para A e atinge SS mais lentamente (Figura 16
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Figura 16 - Diagrama de fases do consumo e do cagatatapitg dado o aumento do gast
publico, mantendo-se constantes a parcela de gastos em infraestrutura socia
Fonte: Elaborado pelo autor.

* Caso em queA7r* (1— 7)17“ k" > 1.

Esses dois experimentos indicam que a economia poderd caminhar para um novo
equilibrio competitivo (SS) na ocorréncia de choques externos, podendo ficar em patamar
maior, menor ou até mesmo permanecer no mesmo ponto. O que ira definir o novo patamar
serdo a elasticidade-renda do trabalho e a parcela gasta em infraestrutura social. Além disso,
0S experimentos mostram que a economia poderd caminhar mais rapida ou lentamente para o
novo equilibrio em funcéo da elasticidade de substituicdo de consumo intertemporal.

Assim, sendo mostrado que as alocacdes em infraestrutura econémica e social podem
afetar a taxa de crescimento do produto de diversas maneiras, este estudo utiliza dois modelos
empiricos para verificar o crescimento econémico brasileiro diante dos investimentos nessas
areas. O primeiro é o Método Recursivo (Programac¢do Dinamica) e o segundo, um modelo

economeétrico que utiliza a metodologia de séries temporais.

3.2 Métodos Recursivos (Programacaoibamica)
O método recursivo procura explicar os fendmenos econdmicos agregados, como 0
crescimento da economia e os choques exogenos, como efeitos de politicas fiscais e

monetarias e o ciclo de negocios. A caracteristica fundamental desse método € que as
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explicacbes para flutuagbes macroecondmicas sdo derivadas de  principios
microfundamentados. Assim, no sistema de troca dos agentes séo consideradas as preferéncia:
individuais, as alocacdes factiveis e as restricbes de recursos para explicar o comportamento
da economia no curto e no longo prazo. O equilibrio de mercado ocorre com ajustes em
precos e quantidades.

Kydland e Prescott (1982), utilizando o modelo de equilibrio geral, pesquisaram o
crescimento econdmico e o Ciclo Real de Negdcios, explicando as oscilagcdes ciclicas das
variaveis econdmicas nos EUA, com dados trimestrais do pds-Segunda Guerra. O agente
representativo de vida infinita tem funcdo utilidade que admite maior substituicdo
intertemporal de consumo e lazer. Além disso, varios periodos sdo necessarios para construir
novos bens de capital, os quais, quando acabados, sdo parte do estoque de capital produtivo.
No modelo, os componentes estocasticos exdgenas sdo a tecnologia e os indicadores
imperfeitos de produtividade, e estes diferem na sua persisténcia. Utilizando o pressuposto de
que, na auséncia de externalidade, o equilibrio competitivo é Pareto-Otimo, esses autores
encontraram SS e fizeram aproximacdes com equilibrio computacional.

Segundo Cooley (1995a calibracd®’ é o procedimento de mapeamento do equilibrio
competitivo que exibe certas propriedades, tal como o crescimento balanceado na teoria do
ciclo de negdcios. Encontrar o equilibrio significa resolver o problema de otimizacéo
enfrentado pelo agente representativo e pelas empresas, determinando o caminho de equilibrio
do consumo, do investimento e do produto da economia.

Tendo encontrado a taxa de crescimento do capital e do cotisbem como o PIB e
0 estoque de capital, todpsr capita(equacdes 59, 60, 61 e 62) em SS, podem-se uglizar
calibracdo e métodos computacionais para verificar o comportamento da economia brasileira,
através do diagrama de f&5€ método escolhido é a calibracéo de parametros das equacdes
(58) e (60). Esses parametros a serem calibrados sdo apresentados na Tabela 7. O anc
escolhido para calibracdo € o 2013. Este ano se justifica por ser o mais recente e com
disponibilidade de dados. Vale ressaltar que, apesaa dalibracdo utilizar as contas

7

nacionais brasileiras de 2013, a calibracdo dos parametros € robusta a outros periodos e a

% Além da calibragdo, podem-se utilizar outros métodos estatisticos, entraimsepodem citar: Momentos,
Méaximo Verossimilhanca e Bayesiano.

3 A condicdo de transversalidade é mostrada na equacéo (60), no Apéndice A.

% 0O Diagrama de fases mostra a trajetéria das variaveis de interesse no cultogo mqrazo e ndo utiliza o
método de aproximacao linear. Caso a aproximacao seja utilizada, € ne@sa#sér a matriz jacobiana e a
consisténcia dos resultados.
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andlise dos resultados do modelo deve ser feitagtaely Stat¢PARENTE; PRESCOT,T
1994).

Tabela 7 - ParAmetros a serem calibrados no método recursivo para a economia brasileira

N° Descricdo dos parametros Simbologia
1 Participacéo do traballer capitano produtger capita(%) o

2 Participacdo do capitgler capitano produtqoer capita(%o) 1-w)

3 Estoque de capital repér capita Kk

4 PIB realper capita y

5 Gasto do governper capita g

6 Parcela do gasto do governo com infraestrutura social (%) T

7 Parcela do gasto do governo com infraestrutura econd@oica (1-7)

8 Produtividade Total dos Fatore$TF

9 Depreciagao do estoque de capital real no tempo (%)

10 Elasticidade substituicdo do consumo intertemporal
11 Taxa de desconto intertemporal de consumo presente e futuro

12 Taxa de crescimento da populacao brasileira (%)
Fonte: Resultados do modelo da pesquisa.

SO A o >

O algoritmo computacional utilizado neste trabalho foi a iteracdo da equacao funcional
de Bellman. Esse método foi escolhido porque ele permite que as alocacdes e 0s precos de
equilibrio sejam resolvidos como fun¢bes da variavel de estado (estoque de capital). Assim, o
resultado ndo é apresentado apenas como uma aproximacao em torno do estado estacionario
sendo essa a maior vantagem desse método. O algoritmo computacional utilizado requer trés
passos: 1°) O modelo é reescrito em programacédo dindmica; 2°) Com o problema escrito de
forma recursiva, discretizar grid de capitalper capitg e 3°) Iterar a equacgao funcional de
Bellman (LJUNQVIST; SARGENT, 2000).

No primeiro passo, utilizando o fato de que as alocacfes de equilibrio geral sdo 6timas
no sentido de Pareto, a equacdo funcional de Belfivé escrita como um problema do
Planejador Social. Assim, tem-se:

il i) 9

sa k -k=Ar“(1-7)"“gk* -c-g-(n+5k (69)
c>0:k >0 (70)

em que V é funcdo de otimalidade de Bellfark’, estoque de capital futuro.

% O principio de otimalidade de Bellman é a estratégia 6tima (consumo presepi&lefitaro), segundo a
qual, a despeito das decisbes tomadas para se atingir um estado particular emadetestéigio, as decisdes
restantes a partir deste estado devem constituir uma estratégia 6tima (BELLMAN, 1957

37 As hip6teses referentes ao agente e a firma, ambos representativos contimesmas da secdo anterior.
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O problema é, entdo, escrito de forma discreta, ja que, computacionalmente, o Matlab
trabalha as solugées como matriZeé solucdo do problema sdo funcgdes politicas 6timas
para consumo e capital futuro e, assin,f(k) € k =g(k). A equacdo (69) é a restricdo de
recursos dessa economia e a (70), a restricdo de ndo negatividade das variaveis de controle
(LJUNQVIST; SARGENT, 2000).

No segundo passo, o nivel de capjal capitaé a Unica variavel de estado do
problema e, assim, € necessario fazgrid de possibilidades para o nivel desse caytise
grid foi construido com 4.001 pontos equidistantes com nivel de cppitaapitaminimo
igual a 10 e méaximo igual a 50. A quantidade de pontogritb € escolhida de modo
subjetivo, porém deve-se observar: 1) Quanto menor 0 nimero de porgosl,nmenos
suave serd a curva formatada e, portanto, mais distante da verdadeira; e 2) Quanto maior o
namero de pontos, maior o custo computacional, em termos de tempo. A Fijura 1
(APENDICE B) mostra dradeoff computacional que surge na escolhagdd do capital, a
fim de obter a funcao politica 6tima para o capital futuro (LJUNQVIST; SARGENT, 2000).

No terceiro passo, com os parametros calibrados e agma do capital, utiliza-se o
fato de que o problema descrito no passo 1 satisfaz as condicdes do Teorema de Blackwell

e, portanto, ¢ uma contracdo de moédulo B < 1. Assim, pelo Teorema do Ponto Fixo de
Banach’, a solucéo do mapeamento descrita pelo prob(ka/rhae TV*), a funcéo V*, existe e

€ unica. Além do mais, a sequéncia definida por, =TV, converge para V*,
independentemente do chute inicigl (BTOKEY et al., 198P Desse modo, escolhe-se uma
funcao inicial \4 e o programa Matlab itera a funcdo até que esta convirja. A funcéo inicial

escolhida foi uma funcéo linear e o nivel de tolerancia escolhido para a convergén@ia, de

3.3 Metodologia de Série Temporal

Além de simulacdes, pode-se analisar o comportamento das variaveis utilizando a
metodologia de séries temporais. Essas séries sdo 0 conjunto de observacdes sequenciais
(dados numéricos) de determinada variavel ao longo do tempo e, geralmente, em intervalos

uniformes. Essas séries podem conter componentes deterministicos e estocasticos. A primeira

% No software Matlab, o tempo é discreto e, entdo, transforma a taxa de déswstemporal de consumo
presente e futurg) em fator de descont@), em que:s - 1.
1+p
% O teorema de Blackwell mostra as condicbes de existéncia da contracdo de uma sequénviaiofRar
detalhes, ver Ljungvist e Sargent (2000).
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parcela é composta por: Tendéncia, que capta elementos de longo prazo relacionados com a
série; Ciclo, ondas longas, mais ou menos regulares, em torno da linha de teraéncia;
Sazonalidade, os padrbes regulares da série. O segundo componente € composto pelo termc
Aleatorio, que capta todos os efeitos que ndo foram incorporados na série pela parcela

deterministica e € denominado residuo. Assim, tem-se:

y, = a+bx, + ¢ (71)
Deterministico ~ Estocastic

A série y pode conter ou ndo o componente deterministico, o que a caracteriza é o fato
de ndo se poder determinarpriori, o valor que esta assumird, pois em sua formagédo contém
0 componente aleatério e é proveniente de alguma distribuicdo de probabilidade. Além disso,
essas séries podem ser estacionarias ou nao estacionarias. No primeiro caso, diz-se que a seérie
converge para determinado valor ou flutua em torno da mesma média ao longo do tempo e, no
segundo, a série diverge ou tem a raiz unitaria. O componente aleat6rio também deve flutuar
em torno de sua média, e assume-se que esse seja independente e identicamente distribuidc
(iid). Se a distribuicdo for a Normal, tem-se:

& ~N(0,62) (72)

O primeiro procedimento é analisar a estacionaridade da série e, para isso, este estudo
utiliza os testes Dickey-Fuller AumentadoADF (DICKEY; FULLER, 1979), Phillips e
Perron (1988 Kwiatkowski— Phillips— Schmidt- Shin (KWIATKOWSKI et al, 1992). Se
a série for estacionéria, pode-se estimar o Modelo de Vetor Autorregras8R9 @ue busca
analisar as relacbes intertemporais entre as variaveis da série apés um choque estrutural, e,
para isso, definem-se restricbes entre as equacbes e sao usadas na identificacdo dos
parametros estruturais do VAR. O VAR consiste no sistema de equacdes em que cada
variavel desse sistema € funcéo do valor presente da prépria variavel e das demais e de seus
valores defasados no tempo, além do termo de erro. O sistema pode conter, ainda, tendéncias
deterministicas e variaveis exdgenas (ENDERS, 1995).

Segundo Bueno (2011), o modelo VAR estrutural de ordem p (VAR p) com n
variaveis enddgenas ¥ conectadas entre si pela matriz A pode ser expresso como:

AX, =B, +Zp:BI X, + Bg, (73)

i=1

em que A é a matriz n X n de restricdes contemporaneas entre as variaveis; X, vetor de

%0 teorema do ponto fixo de Banach mostra o ponto de convergénagudmaia. Ver Ljunqvist e Sargent
(2000).
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variaveis n x 1; B vetor n x 1 de constantes;, Bnatriz de parAmetros n x n; B, matriz
diagonal n x n dos desvigadrio; & vetor n x 1 de perturbagdes aleatdrias nao
correlacionadas entre si contemporanea ou temporalmente; e t, tempo. A equacdo (73
expressa as relacoes entre as variaveis enddgenas, frequentemente estdeturadmodelo

tedrico econbmico, e, por s chamada de forma estrutural. Assim, os choques em &; Sao,
também, chamados de estrutural, pois afetam individualmente cada uma das variaveis
endogenas. Em razdo da endogeneidade do modelo estrigieral estimado em sua forma

reduzida e dado por:

p
X, =A'B,+> A'BX_ +A"Bg ..
o (74)
Xt = ¢o +Z¢i Xt—i +&
i=1

em queg = A'B i=012,...,p € Bg, = Ag.

Utilizando o modelo bivariado de ordem 1, tem-se:
Y. =bo—a,z +b,Yy ,+b,7, +to, &y
z =by,,—a,y, +b, Y, +b,,z , +0,5,

No modelo, as variaveis sdo mutuamente influenciadas uma sobre as outras

(75)

contemporaneamente e, também, pelos seus valores defasados. Assim, 0 modelo ndo pode se
estimado diretamente, pois as varidveis explicadas contemporaneas sao individualmente
correlacionadas com o0s respectivos erros aleatorios. Assim, cada variavel depende
contemporaneamente da outra (efeéfit@dback O objetivo do VAR é solucionar ess
problema e encontrar as relacfes intertemporais entre as isadawstudo na ocorréncia de
choques estruturais. Assumeme-se trés hipGteses: as séries sdo estacionarias; 0s erros aleatoric
das séries aproximam-se do Ruido Branco (RB) com média zero e variancia constante igual a
1; e esses erros sao ortogorat®V @y , em) = 0 (BUENO, 2011).

A forma reduzida da equacéo (74) é dada aplicando o operador de defasagem; assim,
tem-se:

Ag = Be, (76)

A condicéo de estabilidade da equacéo (76) é ter os autovalo(és ¢1€L) fora do

circulo unitario (raizes do polindmio caracteristico maiores que a uniéadge o efeito de
um choque desaparece ao longo do tempo, e a série volta a sua condicdo de equilibrio. A
equacdao (76) pode ser estimada, ja que os erros transformgduo(sdo correlacionados

com o0s regressores, ndo sao correlacionados (ortogonais), média zero, mas sao
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contemporaneamente correlacionados entre si. O estimador de Minimos Quadrados
Ordinarios (MQO) pode ser utilizado em cada equacdo individualmente e fornece estimativas
consistentes e assintoticamente eficientes. No caso érro ter distribuicdo normal, as
estimativas serdo iguais as do método de maxima verossimilhanca. Apesar disso, Bueno
(2011) alerta que, mesmo estimando o modelo VAR na forma reduzida, é preciso recuperar 0s
parametros estruturais, pois com estes, adequadamente especificados, é possivel identificar
politicas econémicas que resultem de acordo com o esperado.

Se as séries forem estacionarias, pode-se estimar o nv#iRlacaso contrario, deve-
se verificar se eas séries tém comportamento comum, e ajusta-se o modelo VEC (que sera

tratado na proxima secdo). O modelo VAR (p) com varidveis exodgenas € dado por:

X, = ¢, +i¢i X +GZ +¢ (77)

em que G é a matriz n x g de coeficientes e Z, vetor g x 1 de variaveis exogeuaas Ca
séries ndo sejam estacionarias e ndo tenham trajetéria comum, pode-se estimar o VAR em
diferenca, mas esse procedimento leva a perda de algumas de suas caracteristicas.

A especificacdth do modelo nao é tarefa facil, pois a defasagem necesséria para obter
residuos brancos para a primeira variavel ndo € a mesma para as demais, e a liegra é uti
tantas defasagens quanto necessarias para obtencdo dessa caracteristica do residuo em tod
as variaveis endogenas. Além disso, elevado niumero de defasagem torna o modelo ainda mais
complexo, pois se estimam muitos coeficientes cruzados e reduzem o poder do teste
estatistico. A alternativa para solucionar esse problema € utilizar os critérios de informacdes.
Segundo Margarido (2014), a introducdo de numero suficiente de defasagens € necesséria
para se obtem residuos estacionarios, e a quantidade a ser utilizada é fornecida pelos
critérios de informacédo de Akaike (AIC), Schwartz (SC) e Hanna-Quinn (HQ).

Bueno (2011) comentou a dificuldade de se obterem os residuos estacionarios em
todas as variaveis enddgenas, jA que ha probabilidade elevada de que a autocorrelacdo de
determinada variavel seja diferente de zero, mesmo com alto nimero de defasagens. Mas esse
autor alerta que, se usar elevado numero de defasagem, reduz o poder do testerao estima
muitos coeficientes cruzados.

Segundo Lutkepohl e Kratzig (2004 ,determinacdo do numero de defasagens do

VAR pode ser estabelecida por critérios de selecdo, que buscam o melhor balanceamento

41 Apesar de se concentrar no caso de variaveis estacionarias, cabe ressaltar @8@imsSimet al (1990)
admitem varidveis estacionarias e ndo estacionarias na modelagem VAR, pois se busaater-selagdes.
Para Bueno (2011), esse fato ainda é controverso e sujeito as necessigadqseida.
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entre o ajuste do modelo e a parcimdnia, em termos de numero de parametros. Sao baseados
no valor maximo da fungcdo de verossimilhanca e afetados por adicdes de novos parametros.
Para esses autores, se o tamanho da amostra (T) for superior ou igual a 16, anteéacédo e

critérios € dada por:
p(SO < p(HQ) < P(AIC) (78)
em quep é o nimero de defasagens que devem ser incluidas na equacao de teste. Nesse casc

o critério de SC € mais parcimonioso, 0 que leva a um processo autorregressivo com menor

namero de defasagens.

3.3.1 Funcéao Impulsc- Resposta (FIR)

A funcdo impulso-resposta (FIR) calcula os efeitos, a partir de choques exdgenos em
uma variavel no periodo t, nesta mesma variavel e nas demais nos periodos seguintes. Esses
choques podem ser de uma unidade da variavel, de um desvio-padrdo ou de outros valores
definidos. Normalmente, toma-se o logaritmo das variaveis, pois, assim, os valores da FIR
podem ser interpretados como elasticidades. Porém, pode existir correlacdo contemporanea
entre os termos de erro, o que impediria a obtencao dos valores liquidos dos choques em cada
variavel. Para contornar esse problema, pode-se diagonalizar (ortogonalizar) a matriz de
variancia e covariancia desse termo e obter o erro ortogonal. Além disso, o0 modelo VAR néo
permite identificar todos os parametros da forma estrutural e, por isso, devem-se impor
restricbes (BUENO, 2011).

Uma das sugestfes de Sims (1980) foi impor que alguns coeficientes fossem iguais a 0
a partir de argumentos econémicos. Generalizada a proposta para um vetor de n variaveis

enddgenas, pode-se utilizar a decomposicdo de Cholesky para obter uma matriz triangular, de

2
. n°-n . . L . N
modo que se |mponham2— restricdes na matriz de covariancia de dimensdo n x n. O

problema dessa imposicdo € a ordenagdohoc das variaveis no sistema, mesmo que
atribuida a argumentos econémicos, mas diferentes ordenacfes geram diferentes imposicoes.

Bueno (2011) considerou o VAR (1) bivariado (equacdgo@sa mostrar esse efeito. Assim,

tem-se:
& _ & ! j O, &,
Xt =X +Z(D;_e[7i =X +Z—q)l a12 y o 79
i=0 i=0 1- Q,,8,,| — 8y 1 0,811 ( )
VA _ -1
em queX - (I CDl) Py € a meédia de longo prazo.
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Definindo a matri2Zli como:

- 1- Ay 8y~ 8y 1 (80)
S~ g | Vi Viw|0yéna
X, =X+) ¥ Bg,=X+ ' ' you
tem-se "+ ; e §|:l//i,21 lr//i,22:||:o-z gzt1:| (81)

Pela decomposicdo de Cholesky, assume-se que o terdagaal a 0 e, assim, tém-
se 0s erros ortogonalizados. Deve-se observar que a imposicao dosteiguala 0 implica
que o choque em; ndo tem efeito contemporédneo em por construcdo da hipotese de
identificacao.

3.3.2 Decomposicéo da Variancia

A analise complementar a FIR é a decomposi¢do da variancia do erro de previséo.
Segundo Zivot e Wang (2005), essa decomposi¢cdo mostra a porcentagem da variancia do erro
de previsdo decorrente de cada variavel endégena ao longo do horizonte de previsdo. Para
Diebold (2004), a FIR e essa decomposicdo apresentam a mesma informacdo, mas séo
apresentadas graficamente de maneira diferente. Apds obter o valor esperado para a variavel
o choque inesperado de cada equacdo, essa decomposicdo mensura a variancia do erro de
previsdo do VAR na forma de médias moveil8MA (). Considerando a equagdo (81) na

forma matricial, com erros ortogonais e com h periodos a frente, tem-se:

Xen =X+, W, Bey,
-0

(82)
O calculo do erro de previséo é dado por:
h-1
Xun —E (Xt+h ) = Z\Pi Etin-i (83)
i=0
Considerando somenteda equacdao (75), o erro de previsao dessa variavel é dado por:
Yun — B (yt+h)= Vor1€yin T W111€pna Tt Wha11 €y (84)

TVWo128un TWi12€2n1 T Wha12€ 2
Dado que os erros ndo sdo correlacionados, a variancia do erro de previsdo desta variavel é

dada por:

2

Oy (h) = 55 (‘//5,11 + ‘//fll + --1//5—111)"' ol (‘//3,12 + ‘//flz + --1//5—1.12) (85
A contribuicdo de cada variavel para a variancia do erro de previsdo h periodos a
frente de y € dada por cada termo de (84). Segundo Lutkepohl e Kratzig (2004 pbt-s
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a contribuicdo percentual de cada variavel, fazendo a manipulagdo algébrica, que é dividir

ambos os lados de (84) paf(h). Assim, temse

1- 0-3 (‘//5,11 + ‘//fll + --1//5—111) Uzz (‘//5,12 + '//flz + ---er—nz)
- 2 + 2 (86)
a?(h) a2(nh)

y y

Essa decomposigdo da variancia, de modo geral, & apresentada em tabela e mostra a
porcentagem do erro de previsdo da variavel atribuida a ela e a cada uma das outras do
sistema em h periodos a frente ap6s um choque. Além desse percentual, pode-se detectar
alguma relacdo de causalidade, mostrando que mudancas em determinada variavel podem
afetar outras ao longo de certo periodo de tempo. Assim, é importante analisar ndo s6 o
percentual citado, mas também se este varia ao longo do tempo e se o periodo de tempo em

gue uma pode explicar a outra.

3.3.3 Teste de Causalidade (Granger Causality)

O teste de causalidade no sentido de Granger (1969) é baseado na ideia de que valores
passados da variavel y permite prever o comportamento da variavel z. No sentido estatistico,
nao significa que uma variavel é resultante do efeito de outra, mas que precede a outra. Trata-
se de um teste de precedéncia temporal. Conforme Bueno (2011), utilizando a €tfjacao

estima-se:

P P
Z, =00+ > B Y + Db 27 ey (87)
i=1 i=1

Utilizando o teste F, pode-se verificar se y ndo precede z com a hipétese nula dada por:
H,: bLZl = b2,21 = "bp,21 =0

H,:b,,#0 Vi=12..,p (88)
A estatistica de teste € dada por:
51=TF;—>F(p,T—2p—1) (89)
T-2p-1

em que r € restrito e u, ndo restrito. Se a estatistica de teste for maior que F (5%), ijeita-se
de que y ndo Granger causa z. Deve-se fazer o mesmo teste, mas, agora, com a variavel

explicaday.
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3.3.4 Analise de Cointegracao

A nao estacionaridade da série temporal é devida a tendéncia estocastica e, do ponto
de vista econométrico, gera regressfes espurias que nao permitem a utilizacdo da teoria
assintotica para estimagdo e inferéncia. Assim, mesmo se o tamanho da amostra for
relativamente grande, o estimador de MQO ser& inconsistente, e os testes t e F ndo serdo
validos. Para contornar esse problema, € necessario verificar se essas séries tém trajetérias
interligadas no tempo e possa haver relacéo de equilibrio de longo prazo, denominada relagéo
de cointegracdo. A ocorréncia desse equilibrio tem implicagBes no curto prazo e devera ter
algum mecanismo de correcdo que influencia o comportamento de curto prazo, de modo a
garantir a relacéo de equilibrio no longo prazo.

Segundo Engle e Granger (1987), os elementos do vetan X 1 sdo ditos
cointegrados de ordem (d,b) e denotados poet ®I(d,b), se todos os elementos desXo
integrados de ordem d, denominado I(d), e exist®etor ndo nulo B, tal que:

u =X,~1(d-b), b>0 (90)

O vetor B é denominado vetor de cointegragdo, € a combinagcao linear deve ser
integrada de ordem menor que d. Dito de outra maneira, sendo:

Y, ~ 1(d), Y,y ~1(d), ..., Y, ~ 1(d)

Ser&oCl(d,b) se:

Zt=aY, +a,Y, +..+a,Y, ~ 1(d-Db)

sendaa= [aL a, ...a ] — vetordecoint egragac

(91)

Para a Economia, os casos de interesse sdo quando a combinacéo linear € estacionaria
—1(0). Assim, tem-se:

)Yy, Yoy, oo, Yoy ~Cl(d,d) se:

Zt=aY, +a,Y, +..+a,Y, ~ 1(d-d)

Zt~1(0)

B) Yy, Yous -oos Y ~ Cl(11) s€:

Zt=aY, +a,Y, +..+a,Y, ~ 1(1-1)

Zt~1(0)

(92)

Sendo Y~ I(1), X ~ I(1) e Z~I(1) e tendo a relagdyg = g, + 5, X, + S,Z,, 0 desvio
pode ser representado par=Y, — g3, — S, X, — f,Z, . Havera significado econdmico sdor

estacionario e seus desvios flutuarem em torno da média, iste-¢(0) e E(s,) = Oe o vetor
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de cointegracd6 sera dado pop = [1 - By =5 —,82]. Esse vetor assegura o equilibrio de

longo prazo entre as séries, porém podem existir varias combinacdes lineares estacionérias
resultantes da existéncia de diversos vetores de cointegracdo e que dependem do nimero de
variaveis envolvidas. Assim, deve-se identificar o0 nimero de vetores para a correta aplicacao
pratica e modelagem. Para o caso de k variaveis, todas de mesma ordem de inté@haedo

sendo & ~1(0), com o vetor de cointegragi®=[1 — 3, — S,...— ], entdo existira até k-1

vetores de cointegracdo linearmente independentes, os quais representam relacdes de
equilibrio de longo prazo entre as variaveis. O numero de vetores linearmente independentes é
denominadaank de cointegracéo (r), e, para k variaveis de mesma ordem de integracéo, tem-

se:l<r <k-1.

3.3.5 Modelo Vetor de Correcéo de Erros VEC

O modelo VAR com variaveis ndo estacionarias, mas diferenciaveis, pode levar a
perda de algumas de suas caracteristicas. Assim, se as variaveis sao cointegradas existira um;
ou mais relacdes de equilibrio de longo prazo entre elas, havendo no curto prazo
desequilibrios constantemente corrigidos pelo termo de erro. Tomaaggleacao (74 sem
drift, em nivel e sem a constante, tem-se:

X=X+, X, ,+...+ ¢pXt_p ++&,
e p é de tal ordem que os residu@srgdo autocorrelacionados entre si ou de acordo como o

critério de Schwarz. Aplicando o operador de defasagem nesse modelo, tem-se:

(L +8,L% +..+ g, LP )X, = &,

(93)
¢(L)Xt =&
Assim, o polindmio caracteristico de ¢(L) ¢ dado por:
p .
#2)=1-> 42 (94)

i=1
em que Z ¢ uma matriz diagonal com n elementos. O termo ¢(Z) ajuda a determinar se
existem raiz unitaria e quantidade de vetores de cointegracdo a partir do seu st ee
haja estacionaridad®dos os autovalores da matriz ¢ devem estar fora do circulo unitario. Se

o determinante de uma matriz é nulo, seu #dstio é pleno (nimero de linhas ou colunas

2 Como o coeficiente da primeira variavel endégena é igual a 1, dizese vetor esta normalizado em relacéo
a essa variavel e é de expressiva importancia nos estudos econémicos.

43 Se|¢(| ) =0= postdgiﬁ) < N para a matriz quadrada, seu posto é pleno.
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linearmente independentes) e, RasSo, a série tem uma raiz unitaria. Assim, ¢(Z) pode ser
fatorada em:

#(2)=(1-2)(1 -42)(1 = 2,2)..(1 = 2,.,Z) (95)

A partir dos conhecimentos da algebra linear de que a matriz qualquer A de dimenséao

r x n tem postdA)< min[r,n] e a matriz quadrada r x r possui posto r, tem-se o teorema de
Granger, que diz que, $#(Z) =0, isso implica queZ >1e0< postdg)=r <n e, entao,

existem as matrizeg ¢ p de dimensio n x 1, tal que g =af , em que P é a matriz de
cointegrag@o ¢ o, a matriz de ajustamento. A partir disso, pode-se formular o modelo vetor de

correcdo de erros pela manipulacdo algébrica da eq@zﬁt;.ént =¢. Admitindo o VAR(3)

X, =X, +8, X, , +dX, 5, € generalizando para o VAR(p), tem-se:

p-1
AX, =g X1+ D NAX  +8 (96)

i=1
p-1
em queA, =— > ¢, Vi=12..,p-1, < houver raiz unitéria ¢(I) = 0, de mdo que ¢ =
j=1+i
af. O modelo tem esse nommis, tendo a cointegragdo, explica AX; pelo componente de
p-1
curto e longo prazos, sen@AiAxH e ¢X, ,, respectivamente.
i=1
Johansen (1988) propds o método para avaliar se ha presenca de cointegracdo na
forma do VEC. O teste propdefinir o posto da matriz ¢ ¢ estimar os vetores de cointegragao
contidos na matriz B na estimacdo do VEC. Para identificar a e [, estabelece-se a
normalizacdo dos vetores de cointegracdo, restringindo as possibilidades que estas matrizes
possam assumir. Esse VAR transformado € denominado VAR Reparametrizado. Introduzindo
variaveis deterministicas ao modelo, pois os valores criticos dependem dessas variaveis e
se@do parte integrante do vetor de cointegragao, tem-se:

X =Xy +6,X ,+ @ X g+ +d, X, + 5d, +e,
em qued, =[1,t] € o vetor com varidveis deterministicasifimiessazonais etc.) e §, matriz

de coeficientes de dimensdo compativel carReparametrizando, tem-se:
p-1

AX, =TIX,, + D A AX +37d, + ¢, (97)

i=1

p p
em queA = — z;zﬁj ell= —(I - Z¢i J Parao sistema ser estacionario, o termo I1Y.; deve
j=i+l i=1
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apresentar combinacdes lineares que sejam estacionérias, ja que, por definicdo, os demais
termos j& osdo. Para as varidveis serem cointegradas, as linhas de IT ndo podem ser todas
linearmente independentesaesim, IT deve ser singular (determinante igual a zero) para que
seu pOStf)4 seja menor que k. Nessaso, a matriz IT k x k pode ser expressa como
I, =a..B« €aequacdo (97), reescrita como:
p
AX, = DA +a B X +¢& (98)
j=i+1

Johansen (1988) propds testar o nimero de raizes caracteristicas diferentes de zero na
matriz I1 e que correspondem ao numero de relagdes e vetores de cointegracdo entre as
variaveis. Os testes do ¢mae da raiz caracteristica maxima sdo baseados na estimacdo por

maxima verossimilhanca com restricao.

a) Teste do Traco
Testa-se a hipbétese da existénciagdectores de cointegracao e, para isso, considera
como hipotese nula @ a existéncia deyrraizes caracteristicas diferentes de zero. Assim,
tem-seH,:r=r, H,:r>r,. A estatistica de teste € dada por:
k
Fraa=-T 2 ln h-4) (99)
em que T é o nimero de observacdes, eraizes caracteristicas da matriz II estimada

(BUENO, 2011).

b) Teste da Raiz Caracteristica Maxima

Este teste apresenta a mesma hipétese nula do antehipdtese nula (k) € a
existéncia de or raizes caracteristicas diferentes de zero (existéncia, detores de
cointegragéo), mas distingue a hipotese alternativa, dadaHgam =r, H,:r>r,+1. A
estatistica de teste é dada por:

e ==Tnf1— 1, ) (100)

44Se o posto de IT for igual a zero, as variaveis ndo sdo cointegradas, nio existe mecanismo de correcio de erro e

0 modelo deve ser especificado em primeira diferenca; se for iguafia knesarmente independentes e, entao,
sdo estacionarias, e o modelo deve ser especificado em nivel e, se forgoengr existem 0< r < k
combinacbes lineares independentes. No Ultimo caso, se as variaveis )saexiffirdo r relacbes de
cointegracao.
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Os testes sdo realizados sequencialmente, de forma crescente até que a hipétese nula
nao seja rejeitada (BUENO, 2011).

3.4 Estimacao do Estoque de Capital

Com a existéncia de séries temporais, no Brasil, para produto, trabalho e investimentos
em infraestrutura (econdémica e social) e a estimacao do capital, através da Leimerimwmvi
do Capital e doPermanent Inventory Metho(PIM), é possivel estimar seus efeitos no
crescimento econdmico. O estoque de capital da economia, acumulado ao longo do tempo,
promove o uso de atividades intensivas em capital, o que afeta significativamente o progresso
tecnoldgico. Para estimar o estogue de capital da economia brasileira, utiliEarseagao
Bruta de Capital Fixo (FBKF) disponivel no IPEA (2013). Para obter o estoque de capital

inicial da economia e partindo da Lei de movimento do capital, Young (1995) propds:
t-1 ]
K, = 1-9)'K, +Z(1—5) ., t=123..; j=012.. (101)
j=0
em que K € o estoque de capital; |, investimento realizgdtepreciacdo; e t e j, tempo. O
estoque de capital inicial (Ké obtido por:
Ko=>1_,01-5) (102)
i=0
Utilizando a taxa média de crescimento g do investimento no periodo, obtém-se:
I, =@+9)l,, (103)

em quejle .1 s@o os investimentos nos periodos J e J-1, respectivamente.

A partir das equacdes (102) e (103), obtém-se o estoque de capital inicial:

Ko = (;:g) (104)

Para estimar a taxa de depreciacdo do capital, bem como a forma funcional, é

necessario estimar os 9’s, sendo esse um problema complexo, pois envolve o conhecimento
de como o capital se deprecia ao longo do tempo e como é afetado pelo progresso
tecnoldgico. Ferreira e Malliagros (19%98)utilizaram diversas taxas de depreciacdo e

modelos funcionais para o calculo do estogue de capital de infraestrutura, obtendo

> Segundo Ferreira e Malliagros (1998), as estimativas das elasticidades domémtestilos setores rodovias,
energia elétrica, telecomunicac¢des, portos e ferrovias ndo diferem muito, com taxasdagiepde 6, 8 e 10%
a.a.
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elasticidades-renda muito proximas. Assim, este estudo utilizou a taxa de depreciacdo de 5%
a.a., como em Ferreira e Malliagros (1998) e Langoni (1974), bem como o modelo linear.
Nesse sentido, o crescimento econbmico deste estudo pode ser modelado,

econometricamente, pelo sistema de equacdes simultaneas, dado por:

y=y(Ak.g) (105)
k=k(Ay.9) (106)
g=ge+gs=(1-7)g+g (107)

ge= fe(y,9,9s) (108)
gs= fs(y,g, i) (109)

3.5 Modelo Economeétrico Proposto e Resultados Esperados

A partir dessas consideragfes e adaptando o modelo proposto por Feddarke
(2006), podem-se analisar, para o Brasil, os efeitos dos investimentos em infraestrutura
econdmica e social no produto, através da seguinte equacao:

Az =¢, Jrzpll"iAzFi +H2H+Zk:wj X j+& (310

i=1 j=0
em que z € o vetor (k x 1) de variaveis enddgenas; X, vetor (k x 1) de variaveis exfdgenas;
que ¢ decomposta em aff’, sendo o primeiro termo a matriz (k x r) dos coeficientes de
ajustamento do modelo e o segundo, matrix K) dos vetores de cointegragdo; €, termo
aleatério; e t, tempo.

As variaveis endogenas, todasr capita(z), sdo produto real (y), capital real,(k)
rodovia (ROD), energia elétrica (ENERG), educacédo (EDU) e saude (SAUDE). A variavel
exdgena (X) € a PTF (A), que € urmpeoxy para tecnologia. Além dissa, T, IT e w,
parametros do modelo; €, erro aleatdrio; t, periodo de tempo; e i e j, defasagens temporais.
Todas as variadveis sdo mensuradas em logaritmo e, para o célculo das elasticidades do modelo
econometrico, sera utilizada a expresséo)(110

Espera-se que o investimento publicos em infraestrutura econdmica (rodovia e energia
elétrica) afete positivamente o produto e o capital, em fungcdo do aumento do produto
marginal do capital, levando a elevagdo da lucratividade. J& os investimentos publicos em
infraestrutura social (educacao e saude) podem ter efeito ambiguo no produto e no capital
(equacdes 63 e 64), pois ira depender da magnitude da parcela dos gastos publicos em
infraestrutura social (t) e do produto marginal do trabalho (o). Nesse caso, 0 produto e o
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capital aumentardo se o for maior que 1 e, caso contrario, reduzirdo. O efeito sera nulo quando

a magnitude dessas variaveis for igual. Assim, tem-se:

oY, oY, oY, oY,
/K>O /9a>0 /ROOVO /Eneg
g 09, oY, oY,
/ >0 ou /St_o /Edu[>0 ou /Edu[<o (111)
oY, oY,
%Saudéo ou %Sal]deéo

3.5 Fontes e Tratamento dos Dados

Os dados foram obtidos de fontes secundarias e se referem ao periodo de 1970 a 2013.
A série PIB a precos de 2013, no periodo de 1970 a 2013, foi obtida do IBGE (2013a). A
Formacédo Bruta de Capital Fixo (FBKF) a precos correntes, no periodo de 1901 a 2013, foi
obtida no Instituto de Pesquisa Econdémica Aplicada (IPEA, 2013) e deflacionada pelo
deflator implicito do PIB, ano-base 2013. O Defldtdo PIB, ano-base 2013, foi calculado a
partir das séries PIB a precos de 2013 e o PIB, a prec¢os correntes. O estoque deatapital
inicial da economia brasileira foi calculado a partir de 1950, considesaltaxa média do
crescimento da FBKF de 1902 a 1949 e a taxa de depreciacdo do aayifal a.a., como
especificado em Young (1995). A partir de 1951, o estoque real de capital do pais foi
calculado utilizando a FBKF real, depreciada a taxa de 5% a.a., € 0 método do Inventéario
Perpétuo. Na modelagem econométrica, utiliza-se toda a série do PIB e do capital por
trabalhador; § pelo método recursivo, o PIB e o capital real, ano-base 2013, sao divididos
pelas horas anuais trabalhadas pela populacéo.

A taxa de crescimento da populacao brasileira (n) foi obtida do IBGE (2015). Porém,
ao analisar a taxa de crescimento do ano 2013, encontrou-se o valor de 3,65%. @omo ess
valor é significativamente maior que a média dos anos recentes, neste estudo optou-se por
utilizar a taxa de crescimento geométrica do ano 2013. O numero de trabalhadores formais
empregados em todos os setores da economia foi obtido nos Anuarios Estatisticos do IBGE
(2013b) e no Cadastro Geral de Empregado e Desempregado (CAGED), do Ministério do
Trabalho e Emprego (MTE, 2013). Como o MTE s6 disponibiliza esses dados a partir de
1985, o periodo de 1970 a 1984 foi calculado tomando-se 0 nimero de pessoassocupada

multiplicado pela propor¢édo de empregados com carteira assinada e disponivel nos anuarios

6 O deflator do PIB, ano-base 2013, foi calculado pela razdo PIB nonftlreal ano-base 2013.
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do IBGE. Nos anos néo disponiveis (1974, 1975, 1977 e 1979), utilizou-se a média aritmética
Para harmonizar as discrepancias na construcdo da série, partiu-se do ano 1985 e
recalcularam-se os dados de 1970 a 1984, utilizando a taxa de crescimento da série construida
nesse periodo.

O Excedente Operacional Bruto (EOB) nominal é a renda do capital nha economia

(1- ) e refere-se, segundo o IBGE (2015), aos rendimentos das empresas financeiras e n&o

financeiras, dos proprietarios de iméveis e de outros bens alugados e dos detentores de titulos
financeiros publicos ou privados. Foi obtido do IPEA (2015) no periodo de 1990 a 2009 e
deflacionado pelo deflator implicito do PIB ano-base 2013 para obter o EOB real. Em
seguida, utilizou-se a taxa de crescimento geométrica para obtencdo da série até o ano 2013.
A parcela da renda do capital na economia, no ano 2013, foi obtida dividindo-se o EOB real
desse ano pelo PIB real do mesmo ano. J&a a parcela da renda do trabalhomia (o) foi

obtida pela diferenca entre a unidade e a parcela da renda do capital.

O gasto publicger capita(g), no modelo teérico, € o somatdrio de todas as despesas
executadas pelo governo federal dividido pela forca de tralizdbas despesas foram obtidas
na Controladoria Geral da Unido (BRASIL, 201®a3d0 divididas por area e finalidade,
somando-se os gastos diretos e transferéncias de recursos e classificadas por funcdes e
subfuncdes. As despesas econdmjitag e sociaigt) sao divididas pela fungcéo, e apenas na
rubrica Encargos Especiais é utilizada a subfuncéo, por conter recursos investidos nas duas
areas. Ja no modelo econométrico os investimentos publicos em infraestrutura econdémica
(Ge) e social (Gs) sdo mensurados pelas variaveis rodovia e energia elétrica (GE¢@educa
e saude (DS).

Os investimentos publicos em infraestrutura econémica (Ge) sdo mensurados pelas
variaveis: rodovia e energia elétrica. A extensdo das rodovias federais pavimentadas e em
trafego (pista simples, dupla e em obras de duplicacdo sob jurisdicdo federal, estadual e
municipal- em km) foi obtida nos Anuérios Estatisticos do IBGE (2013b) e do Departamento
Nacional de Infraestrutura TerrestrdONIT (2013). A capacidade nominal total instalada de
geracado de energia elétrica das usinas hidraulica e térmica, em MegaMisitsfoi obtida
dos Anuarios Estatisticos do IBGE (2013b) e na Agéncia Nacional de Energia Elétrica
ANEEL (2013). Como esses dados néo estéo disponiveis para os anos 1970, 1971, 1972, 1973
e 2013, utilizou-se a taxa geométrica de crescimento e para o ano de 2005, a média aritmética.

A educacado refere-se ao numero de estabelecimentos de ensino publico (federal,

estadual e municipal) de 1°, 2° e 3° graus, nas areas urbana e rural, e foi obtidaadios A
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Estatisticos do IBGE (2013b), sendo utilizada na escala de 1.000 unidades. No ensino de 1°
grau, os anos 1976, 1984, 1990 e 2010 foram obtidos pela média aritmética. Ja no 2° grau, 0s
dados de 1970 a 1977 nao estao disponiveis, e os anos 1990 e 2010 foram obtidos pela média
aritmética. No 3° grau, os dados do ano 1970 nao estao disponiveis e os dos anos 1992, 1999,
2005 e 2009 foram obtidos pela média aritmética. Apesar disso, como a série é formada pela
soma de todos os estabelecimentos de ensino, o problema é atenuado. Além disso, 0 numero
de estabelecimentos de ensino de 1° grau € significativamente maior e, nos periodos em que
os dados do 2° e do 3° grau ndo estavam disponiveis, existiam, relativamente, poucos.

J4a saude representa o numero de estabelecimentos de saude publica, na escala de
1.000 unidades, sendo hospitais, postos de saude, centros de salde, pronto socorro, policlinica
e unidade mista. No periodo de 1970 a 2004, os dados foram obtidos da Pesquisa de
Assisténcia Médico-Sanitaria disponiveis nos Anuarios Estatisticos do IBGE (2013b). N
periodo de 2005 a 2013, os dados estdo disponiveis no Ministério da-SBAJASUS
(2013). Como os dados nao estdo disponiveis para todo o periodo, nos anos 1972, 1975 e
1991 foi realizada a média aritmética. Ja nos periodos 1993 a 1998, 2000 a 2001 e 2003 a
2004 foi realizada a interpolacéo linear, utilizarsgém softwareStat e tendo comproxy a
taxa de crescimento do PIB real brasileiro no periodo analisado.

As variaveis PIB, capital e infraestrutura econémica e social foram logaritmizadas e
dividas pelo niumero de trabalhadores formasse Eato se justifica por deixar todas as séries
controladas pelo tamanho da populacéo de trabalhadores no Brasil, no periodo analisado.

A tecnologia disponivel na economia afeta o produto e, por isso, € incorporada ao
modelo. Este estudo utiliza a PfFa precos nacionais constantes (ano-base 2005), como
proxy para tecnologia e foi obtida no Penn World Table versdo 8.0, ano 2014 (FEENSTRA
al., 2014), sendo tratada exogenamente. Por se tratar de numero-indice e para manter a
coeréncia com as variaveis PIB e capital, o ano-base foi modificado para 2013. Todas as
variaveis foram tomadas em logaritmo, divididas pelo nimero de trabalhadosés,
apresentadas no Apéndice C. A PTF nao foi dividida pelo numero de trabalhadores, por ser

um indice, enquanto pelo método recursivo é calculada a partir da equacao (58).

4" A PTF é mensurada pela variacdo do PIB real (que leva em consideracddadePBoder de Compra)
dividido pela variacdo dos insumos utilizados nesta economia (INKLAAR; TIMMER, 2014)
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A Elasticidade substitui¢do do consumo intertemporal (o) ¢ a mesma utilizada por
Kydland e Prescdt (1982) e a Taxa de desconto intertemporal de consumo presente e futuro

(p) foi calculada pela equacéo (60).

“8 Esta elasticidade deve ser menor que 3. Para maiores detalhes, ver Pratts Chaddane (1997).
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4. RESULTADOS E DISCUSSAO

Nesta secdo, apresentam-se 0s principais resultados desta pesquisa. O modelo teorico
de crescimento econdmico dinamico € novamente retomado para se discutir o contexto no
qual os gastos publicos com infraestrutura social afetariam positivamente o PIB. Além disso,
apresentam-se os resultados da calibracdo de parametros e do método recursivo. Ja no model
econométrico sdo apresentados o0s resultados da estimacdo dos parametros do modelo
proposto (equacéo 110), utilizando-se a metodologia de séries temporais, além da estatistica

descritiva e correlacao de Pearson. Outros resultados séo apresentados no Apéndice B.

4.1 Resultados da Modelagem de Crescimentarfamico

A partir do modelo de crescimento dinamico utilizado por Barro (1990) e que utiliza a
funcdo de producdo dada pela equacdo (28), este estudo desagrega a variavel gasto do
governo, no Brasil, da funcdo de producéo (equacao 58) em duas partes: econdmico e social.
O objetivo é verificar se 0s gastos publicos em infraestrutura social tém efeito positivo na taxa
de crescimento do PIB. Essa discussao torna-se relevante, pois o investimento publico em
infraestrutura econdmica tende a afetar positivamente o produto marginal do capital (PMgK),
via reducdo de custos empresariais, tal como logistiau,edisponibilidade de acesso a
recursos, tal como disponibilidade de energia. O efeito disso pode ser 0 aumento da margem
de lucro e da propensdo marginal a investir, o que afeta positivamente o PIB.

J& gasto publico em infraestrutura social, como educacdo, salde, creches, pracas
publicas etc., tende, no entanto, a elevar o produto marginal do trabalho (PMgL) e, assim,
também afetaria positivamente a taxa de crescimento do PIB. Porém, cabe ressaltanque, dad
a restricdo orcamentaria, o governo, ao investir no social, deixa de fazé-lo no setor produtivo,
e o resultado na taxa de crescimento do PIB pode ser ambiguo. Assim, utilizando esse modelo
de crescimento dindmico, mas com a desagregacao da variavel governo, este estudo encontrou
o PIB deSteady Statdequacdo 62), que permite verificar o efeito do gasto publico em
infraestrutura social. O resultado (equacéo 64) indica que o gasto publico no social somente
afetaria positivamente a taxa de crescimento do PIB se o PMgL for maior que a parcela do
gasto do governo na area social. Ou seja, para que o investimento publico em infraestrutura
social afete positivamente a taxa de crescimento do PIB, é necessario que ele seja de
qualidade e n&do apenas quantitativo, de modo a promover a elevacdo da PMgL, de forma a
mais que compensar a diminuicdo da PMgK, dado da restricdo orcamentaria. Os resultados

dos experimentos tedricos ajudam a analisar os efeitos de choques exdgenos nesta economia.
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No primeiro experimento, quando se aumenta a parcela do gasto publico em
infraestrutura social, o efeito € ambiguo e dependera, exclusivamente, da produtividade
marginal do trabalho (a)) ¢ de 1. Estando inicialmente em S§& a economia caminhara para o
novo equilibrio de SSno longo prazo, podendo ser maior, menor ou manter constante o nivel
de produto e o estoque de capital, ampes capitg dependendo da relagdo entre o e
(equacbes 63 e 64). A Figura 14 mostra o caso em que o gasto publico em infraestrutura
social eleva a produtividade do trabaltay, de modo que o seja maior que T. A economia
caminhara para o novo equilibrio de longo prazo dg 188s com maior nivel de consumo e

capital, ambogper capita Porém, no curto prazo, as trajetérias podem ser diferentes em

funcao da elasticidade de substituicdo do consumo interten{p%aal
O

Se 0 agente tiver altalasticidade (c é pequeno), cle estara disposto a permitir
expressivas alteracdes no consumo no tempo, optando em consumir menos quando o estoque
de capital € baixo. Como o efeito do aumentor debre o produto é positivo e havendo
reducdo de consumo, havera aumento da parcela poupada que financiara os investimentos.
Com baixo estoque de capital, a taxa de juro se elevara de forma a induzir o agente em
aumentar a poupanca que alavancara o investimento, e a economia alcancara rapidamente o
novo equilibrio S§ Quando a elasticidade substituicdo do consumo intertemporal for baixa
(c é grande), 0 agente tera menor disposi¢cdo em trocar consumo presente por futuro e elevaréa
0 consumo presente. Nesse caso, a parcela poupada serd menor e o investimento, baixo,
fazendo que a economia caminhe lentamente parad=B@lmente, a elasticidade pode ser tal
que a economia caminhe para o novo equilibrip & grandes alteracbes em consumo e
capitalper capitano tempo (Figura 14).

Quando o aumento da parcela do gasto publico no social ndo afeta significativamente
a PMgL e de tal modo que a ¢ menor que T, o capital e o produto, ambos per capita séo
afetados negativamente. Nessiso, 0 aumento Do PMgL decorrente de maior gasto publico
com a infraestrutura social ndo é suficiente para compensar a perda de ganho da produtividade
do capital, em funcdo da reducdo dos gastos publicos em infraestrutura econdmica. O novo
equilibrio de longo prazo de §f&ra menor nivel de consumo e capit@t capita De forma

semelhante a analise anterior, no curto prazo as trajetérias podem ser diferentes, novamente,

~ - o . 1
em funcgéo da elasticidade de substituicdo de consumo mterterEupo)al
o)
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Se a elasticidade for alta (c € pequeno), o agente se importard com oscilagdes no
consumo no tempo e optard em consumir mais quando o estoque de capital € alto. Nesse caso
a taxa de jure baixa, dado que o estoque de capital é elevado. Como o produto reduziu com
0 aumento da parcela dos gastos do goveenaapitaem infraestrutura social, mantendo-se
constante o gasto do governo, e o consumo elevou, havera reducéo significativa da poupanca
e do investimento. Assim, a economia caminhara lentamente para o novo equilibrio de longo
prazo S$ Quando a elasticidade é baixa, o agente reduz 0 consumo no tempo e a economia
caminhara rapidamente para o novo equilibrio de longo pragz@&S o produto também foi
reduzido. Finalmente, a elasticidade substituicdo pode ser tal que a Economia caminhe para
SS sem grandes alteragbes no consumo e no investipentapitano tempo (Figura 15).

O segundo experimento tedrico é o aumento do gasto do goperncapita (g),
mantendo-se constantes as parcelas gastas em infraestrutura econém)icasétial (t).

Estando novamente em &8 aumento do gasto do governo afeta positivamente o capital e o
produto, ambogper capita(equacdes 61 e 62), fazendo que a economia caminhe para 0 novo
equilibrio de longo prazo de $% novo equilibrio tera como caracteristica maior consumo e

capital per capita No curto prazo, porém, novamente a elasticidade de substituicdo de

consumo intertempor{llj poderd levar a trajetorias diferentes para se atingir o equilibrio de
(o}

SS (Figura 16).

Se a elasticidade de substituicdo de consumo intertemporal for alta, os agentes
aceitardo expressivas oscilacdes no conguengapita Com menor consumo e o aumento do
produto, pois o0 gasto publico afeta positivamente o produto, havera maior poupanca. Além
disso, com menor capital a taxa de juros tendera a se elevar, induzindo o agente a poupar
maior parcela da renda e fazendo que o investimento aumente. Assim, a economia caminhara
rapidamente para o novo S€aso a elasticidade seja baixa, o conspencapitase elevara,
reduzindo a taxa de poupanca e de investimento, e a Economia caminhard mais lentamente
para S$ Novamente, a elasticidade pode ser tal que a Economia caminhe para 0 novo
equilibrio S$, sem grandes alteragcdes em consumo e capitalapitano tempo (Figura 16).

A Tabela 8 mostra os parametros calibrados no método recursivo. A parcela da renda
do capital na renda nacional ¢} € a razdo entre a renda dos proprietarios de capital e a renda
total da economia e o valor encontrado, 0,32 para o ano 2013. Gomes et al. (2005)

comentaram que diversos estudos macroecondmicos dinamicos, aplicados a economia

brasileira, supbéem a parcela da renda do capital em, aproximadamente, 50% da renda
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nacional. Além disso, mostraram que a estimativa do estoque de capital real brasileiro, usando
a FBKF depreciada e acumulada no tempo, gera inconsisténcia com modelos dinamicos,
construidos com crescimento equilibrado e com funcdes de producdo agregadas. Gollin
(2002) sugeriu que a discrepancia na parcela do capital na renda agregada € devida ao
problema de se asso@ana renda do capital os rendimentos do trabalho auténomo. Dados da
OCDE (2015), no periodo de 2008 a 2013, mostram que, na média, a participacdo do capital
no produto foi de 0,39 (USA); 0,40 (Alemanha); 0,39 (Canada); 0,35 (Franca); 0,48 (Italia);
0,41 (Japao); e 0,36 (Reino Unido). Para o ChieGhina, na média, foi de 0,52 e 0,40,
respectivamente, no periodo de 2008 a 2011. Neste estudo, a patcabalblo (o) na renda

nacional é mensurada como a diferenca entre a unidade e a parcela do capital.

O estoque de capital (k) e o PIB (y), ambos regsrecapita encontrados foram de
29,60 e 12,77, respectivamente, em 2013. Esses valores foram calculados dividindo-se o
estoque de capital e o PIB, ambosgepelo tempo de trabalho da populagédo no ano 2013.
Para a calibracdo, foi necessario o ajuste do niumero de trabalhadores para a quntidade
horas de trabalho utilizada na producéo total. Para tanto, foi utilizada a porcentagempale
que os trabalhadores brasileiros alocam para atividades no mercado de “fabaste
sentido, o termper capitaé em termos de tempo de trabalho da populacéo.

O gasto do governger capita(g) encontrado, no mesmo ano 2013, foi de 4,66 e
representa as despesas totais do Governo Federal, por funcéo e &rea divididas pelo tempo de
trabalho da populagéo brasileira nesse ano. J& os gastos com infraestrutura econjmiica (1-
social (1) foram separados a partir das despesas por funcdes, excecdo a fungdo Encargos
Especiais, a qual engloba as duas areas. Nesse caso, a separacdo deusdefyrelass.

Feito isso, encontrou-se que os gastos de governo, em 2013, foram de 53,04% e 46,96% nas
areas social e econdmica, respectivamente. Voltando-se a equacdo (64), os resultados

encontrados(a>r) sugerem que 0s gastos na area social afetaram positivamente o PIB

brasileiroper capita,em 2013 (Tabela 8).

A PTF encontrada foi de 1,80 e calculada a partir da equUa8A\ depreciagao (0)
de 5% a.a. e alasticidade substituigdo do consumo intertemporal (o) de 2 seguem 0sS
trabalhos de Ferreira e Maliagros (1998) e Kydland e Prescott)(1®82xa de desconto
intertemporal de consumo presente e futuro (p) foi calculada a partir da equacdo (60).

Observese que p=0.09 implica em um fator subjetivo de desconto na equagdo de Bellman

49 Segundo a Constituicéo Brasileira de 1988 (BRASIL, 2015b), o tempalzgho remunerado no pais é de 44
horas semanais.
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(equagdo 68) igual a f=0.92. Esse valor estd bem proximo ao valor de 0.9 estimado por Issler

e Piqueira (2000), para o Brasil, usando uma funcao de utilidade CRRA e amostra anual para
a estimacdo da equacao de Euler do modelo CAPM. Finalmente, a taxa de crescimento da
populacdo, em 2013, utilizada é de 1,75 (Tabela 8). Cabe ressaltar que, embora os dados

sejam de 2013, a analise € feita para SS (longo prazo).

Tabela 8- Parametros calculados e simbologia para calibragdo do método recursivo para a
economia brasileira, e®teady State

N° Descricdo dos parametros Simbologia Valores
1 Participacéo do traballmer capitano produtgoer capita(%) a 0,68
2 Participacao do capitgler capitano produtger capita(%) 1l-w) 0,32
3 Estoque de capital repér capita k 29,60
4  PIB realper capita y 12,77
5 Gasto do governper capita g 4,66
6 Parcela do gasto do governo com infraestrutura social (%) T 53,04
7 Parcela do gasto do governo com infraestrutura econémici (1-7) 46,96
8 Produtividade Total dos Fatore®TF A 1,80

9 Depreciacdo do estoque de capital real no tempo (%) d 0,05
10 Elasticidade substituicdo do consumo intertemporal o 2,00
11 Taxa de desconto intertemporal de consumo presente e fu ) 0,09
12 Taxa de crescimento da populagéo brasileira (%) n 1,75

Fonte: Resultados da pesquisa.

Tendo os parametros, pode-se utilizar a programacdo dinamica deterministica para
verificar a dindmica da economia brasileira. Nesse sentido, pode-se verificar sedas fun
consumo e estoque de capital, ampes capitag sdo convergentes, 0 que ocorre com a
economia no curto prazo e o equilibrio de longo prazo. Neste estudo, ap6s 161 iteracdes a
equacao de Bellman (Funcéo Valor) convergiu, e podem-se obter as solu¢gdes do modelo-base.
A primeira solucéo (principio de otimalidade) € a fungéo valor dos agentes como funcdo do
estoque de capital (variavel de estado). Essa funcdo é estritamente crescente e estritamente

cdncava, no nivel de capital (Figura 17).
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Convergéncia da Fungdo Valor - Programacéo dindmica deterministica

Funcdo Valor Convergida

Fungdo Valor

Estogue de Capital Per Capita

Figura 17 - Equacédo de Bellman como funcao da variadvel de estado (nivel de cagétate).
Fonte: Resultados da pesquisa.

A Figura 2B (APENDICE B) mostra a Funcdo Valor no processo de convergéncia
apos 1, 2, 10 e 100 iteracoes.

A segunda é a funcéo politica 6tithaara capital futuro como funcdo da variavel
estado, que é o estoque de capital presente. Essa funcao é, também, estritamente crescente
estritamente concava. A linha de 45° (verde) indica os diversos pontos nos quais o estoque de
capital per capitapresente e futuro é igual. A linha em azul, indicando a regra de decisao,
mostra que ¥ é o estoque de capitpler capitade longo prazoSteady Sta)epara a
economia brasileira. Se o estoque desse capital estiver abaix®, de rikivel de capital
aumentara o tempo e convergira para o equilibriStdady StateNesse caso, a taxa de juro
sera elevada, incentivando a poupanca e reduzindo o cop&uroapita dada a elasticidade

de substituicdo de consumo intertemporal. Caso esteja acima, ocorrerd o inverso e convergira

para SS (Figura 18

¥ No método computacional, foi utilizado o problema do planejador centralaphea as politicas 6timas
(consumo, investimento e producéo). Porém, para a calibracdo tamiaémufsadas as equacdes de equilibrio
geral porque apesar das aloca¢cBes no problema do planejador central e equililetiivosgrem as mesmas,
no planejador néo ha precos.
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Regra de Decisdo Otima - Programacéo dindmica deterministica

459

Regra de Deciséo

Capital per Capita - Periodo Futuro

Capital per Capita - Periodo Presente

Figura 18 - Func¢éo politica 6tima para capital futuro como funcéo da eladiév
estado (nivel de capital presente).
Fonte: Resultados da pesquisa.

A Figura 19 mostra o diagrama de fases do consumo e do capital, penloapita
com gastos em infraestrutura econémica e social no Brasil. Como na Figura 13, essa pode ser
dividida em quatro fases, nas quais a economia convergira ou n&teralg StateA funcéo
consumoper capitamostra o estoque de capifadr capitanecessario para que a taxa de
crescimento do consunper capitano tempo seja zero. Como ja explicado anteriormente, se
0 estoque de capitgler capita estiver abaixo dee patamar, a taxa de crescimento do
consumo € positiva, pois as familias estariam dispostas a consumir menor parcela da renda em
detrimento da poupanca (taxa de juro alta), que aumentaria do estoque de capital na

economidS=1). De maneira inversa, se o estoque de capital estiver acints, detéxa de

crescimento do consumo no tempo seria menor que zero.

A pardbola com concavidade para baixo mostra o caminho no qual a taxa de
crescimento do estoque de capjpar capitaé igual a zero. Quando o estoque de capital
estiver abaixo desses valores (abaixo da parabola), a taxa de depreciacdo do capital é baixa
fazendo que a taxa de crescimento do capital seja maior que zero. Com o0 estoque de capital
baixo, a taxa de juro tende a ser elevada, fazendo que as familias poupem parcela maior da
renda e, com isso, reduzem o consumo. De forma analoga, se 0 estoque de capital estiver
acima da pardbola, a taxa de crescimento do cgeitalapitasera negativa. No longo prazo,

a economia caminhard sobre a curva do bragco estavel, que € a trajetéria convargente d
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economia brasileira, patateady Stateo qual é mostrado no ponto onde as trés curvas se
cruzam (Figura 19

Para a economia brasileira, os resultados indicam que esta se assemelha ao
experimento tedrico, no qual se aumentou a parcela do gasto publico em infraestrutura social,
com efeito positivo sobre o produto. Nesse caso, a economia caminha para novo SS com
maiores niveis de consumo e estoque de capital, gpebampita Além disso, como mostra

a equacado (60), a elasticidade de substituicdo de consumo interterf»%)%radiefiniré 0
(o3

comportamento no consumo dos agentes no curto prazo. Para a economia brasileira, percebe-
se que a elasticidade ¢ alta (o € pequeno) e, assim, consumidores ndo se importardo com
expressivas oscilagdes no consumo no tempo e optaram em consumir pouco quando o estoque
de capital é baixo.

Analisando os efeitos renda e substituicdo do consumidor e, partindo do estoque de
capital per capitaabaixo de Ks 0 PMgK sera maior do que em SS e, nesse caso, a medida
que o estoque de capital for aumentando, a taxa de juro que esta elevada (menor estoque de
capital) caird gradativamente. Para o consumidor, o efeito renda sera a reducdo do consumo
presente e 0 aumento da poupanca, visanaeaior consumo futuro (dado que a taxa de juro
esta alta). A medida que isso acontece, a taxa de juro é decrescente e ocorre o efeito
substituicdo, em que o consumidor aumenta seu consumo presente. Os resultados indicam que
o efeito renda € maior que o efeito substituicdo e a economia converge para patamar mais
elevado em SS. Outro fato interessante é que, como a elasticidade de substituicdo de consumo
intertemporal é alta, o braco estavel se aproxima da funcao do estoque d@eapdpitae
a economia converge mais rapidamente para o novo SS (Figura 19
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Equilibrio

e=10

Erago Estavel

Consumo Per Capita

kSS
Estogue de Capital Per Capita

Figura 19 - Diagrama de fases do consumo e do capital, apgosapita com gastos emr
infraestrutura econémica e sociaBrasil.
Fonte: Resultados da pesquisa.

4.2 Resultados do Método Recursivo (Programacao Dinamica)

Mostrado o equilibrio de longo prazo (SS), pode-se, agora, proceder a alguns
experimentos empiricos que podem ajudar a esclarecer o dinamismo da economia brasileira.
Esses experimentos sdo choques exdgenos em variaveis seleciaedeids,paribus e a
resposta do modelo. A Tabela 9 mostra a variavel afetada por choques exdgenos, a magnitude
e os efeitos sobre o consumo, o capital e o produto, foglogapita para a economia
brasileira. Como um dos interesses principais deste estudo € a area social, o primeiro choque é
0 aumento de 5% e de 10% na parcela dos gastos pUpécasapitana area social (1),
mantendo-se constante o gasto tqial capita (g). Os resultados indicam que, para a
economia brasileira, o aumento da parcela gasta com a area social afeta positivamente o
consumo, capital e produto, todesr capita Se a parcela do gasto publjer capitana area
social aumentar em 5%, o efeito no consumo, capital e produto, pedasapita, sera o
aumento de 4,0%; 2,2%; e 2,2%, respectivamente. Se esse aumento for de 10%, o efeito

nessas mesmas variaveis sera o aumento de 7,3%, 4% e 4%, respectivamente. Esses
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resultados indicam que a economia brasileira apresenta comportamento semelhante ao 1°
experimento tedrico, no qual o > 1 e o efeito é positivo nas principais varidveis da economia.

Porém, cabe ressaltar que, apesar od efeito ser positivo nas principais variaveis
macroecondmicas, a magnitude é menos que proporcional, podendo indicar que a economia

brasileira pode estar atingindo o limite da parcela do gasto pfleliczapitana area social.

Tabela 9 - Experimentos quantitativos de choques exdgenos na economia brasileira, em

Steady State
Variavel afetada com choques Maanitude Consumo Capital Produto
exdgenos 9 per capita per capita per capita
1 - Aumentade t, mantendo-se o0 gas Base 100,0 100,0 100,0
d 0
do governger capitaconstante 15060 ig;’g 182(2) 1823
2 - Aumento do gasto do goverper Base 100,0 100,0 100,0
()
capita, mantendo-se constante 15030 icl)gg 1%? i%i
3 - Aumento na participacdo do capi Base 100,0 100,0 100,0
5% 117,4 115,9 110,4
(1-a) 10% 137,8 1348 1225
4 - Choques Positivos de Oferta (A) A :5;()’80 ﬂgg 18(7)(; 18(7)2
com governo 10% 127,7 115,1 115,1
5 - Choques Positivos de Oferta (A) A 202’80 gég :2338 ggg
Sem governo 10% 59,2 32,2 32,2

Fonte: Resultados da pesquisa.

Outro experimento interessante é o aumento do gasto pQbdicocapita (g),
mantendo-se constante. Os resultados indicam, como esperado, efeito positivo e mais que
proporcional ao aumento de g. Se 0s gastos aumentarem em 5%, os efeitos sobre as variaveis
consumo, capital e produto, todper capitg sdo os aumentos de 9,5%; 7,5%; e 7,5%,
respectivamente. J& com o aumento de 10% em g o efeito sobre essas mesmas variaveis séo o
aumentos de 19,3%; 15,1%; e 15,1%, respectivamente (Tabela 9). Tal fato pode ser explicado,
em parte, pelo multiplicador. Porém, cabe ressaltar que no modelo o imposto éldmpio
sum e, portanto, ndo distorce os precos da economia, 0 que pode acarretar menor taxa de
crescimento.

Se agora o choque for o aumento na participacdo do capital na economjiaofl-
resultados indicam que as principais Vvariaveis macroeconbmicas aumentarao
significativamente. O aumento de 5%sgh variavel provoca aumentos de 17,4%; 15,8%;

10,4% nas variaveis consumo, capital e produto, respectivamente,perdaapita Se o
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aumento for de 10%, o efeito sobessas varidveis é de 37,8%; 34,8%; e 22,5%,
respectivamente (Tabela 9). Esse fato pode indicar que o estoque de capital reabmgaec
brasileira € pequeno e, com isso, o0 PMgK é eleVddste estudo, encontrou-se que a parcela

da renda do capital na renda nacional é 0,32 e, portanto, muito abaixo da média, no periodo de
2008 a 2013, de paises desenvolvidos, como EUA (0,39), Alemanha (0,40), Canadé (0,39),
Franca (0,35), Italia (0,48), Japéo (0,41) e Reino Unido (0,36). Além disso, € menor que a
média do periodo de 2008 a 2011 para Chile (0,52) e Ching.(0,40

O estudo analisou, também, choques positivos de oferta (A) que sdo aumentos na PTF
Ganhos nessa variavel afetam muitos setores da economia, podendo ser no mesmo periodo
quando o ganho € em produto ou em periodos seguintes, quando o ganho é em processo. Par:
verificar esse efeito, analisou a economia com e sem governo. No primeiro caso, 0 aumento
de 5% na PTF afetou positivamente o consumo, capital e produto, gedasmpitga em
13,7%; 7,5%; e 7,5%, respectivamente. Ja quando o aumento é de 10%, o efeito nessas
variaveis é de 27,7%; 15,1%; e 15,1%, respectivamente (Tabela 9).

Quando se retira o governo, mantendo-se constante a PTF, ocorre a reducdo no
consumo, capital e produto, todpser capitg de 48,5%; 72%; e 72%, respectivamente, em
relacdo ao modelo-base. Ainda sem governo, mas com o aumento de 5% na PTF, a reducao
nessas variaveis em relacdo ao modelo-base é de 44,7%; 70,0%; e 69,9%, respectivamente.
Mesmo com o aumento de 10% na PTF, a perda nas variaveis citadas ainda é significativa
sendo da ordem de 40,8%; 67,8%; e 67,8%, respectivamente, em relacdo ao modelo-base
(Tabela 9). Esse fato pode ser explicado, em parte, pela participacdo do governo na economia
Dados do World Bank (2015) indicam que a participacdo do gasto do governo no produto
real, em 2012, foi de 26,7% (Brasil), sendo maior que paises como Canada (17,5%), Japao
(19,3%), Chile (20,3%) e EUA (24,0%). Cabe ressaltar, porém, que alguns paises
desenvolvidos tém participacbes maiores, entre 0s quais se podem citar: Franca (46,9%),
Reino Unido (42,1%) e Italia (40,4%). Esse resultado € interessante e mostra a importancia do
estudo conjunto de crescimento econémico e politica fiscal, principalmente, para paises que

tém alto gasto governamental relativo ao PIB.

4.3 Resultados da Modelagem Econométrica
Tendo-se analisado a economia brasileira pelo método recursivo, 0 estudo analisa,
agora, os efeitos das variaveis de infraestrutura econdmica e social na taxa de crescimento do

PIB e do estoque de capital brasileiro, no periodo de 1970 a 2013, com o modelo
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economeétrico. A Tabela 10 mostra a estatistica descritiva das variaveis analisadas tomadas em
logaritmo e divididas pelo nimero de trabalhadores. Apenas a variavel PTF nédo foi dividida
pelo numero de trabalhadores por ser um indice. Os resultados indicam que a logaritmizacéo
reduziu a dispersdo dos dados, deixando as séries mais homogéneas, como € de se espera
Outros fatos importantes sao o terceiro e quarto momentos da distribuicdo (assimetria ou de
curtose). Valores da assimetria préximos a 0 e da curtose préximo de 3 podem indicar que as
séries tém Funcéo Distribuicdo de Probabilidade (FDP) que se aproxima da Normal e, nesse
caso, os testes de hipoteses sobre os parametros da regressao podem utilizar as estatisticas t
F. O teste de Jarque-Bera tem comahhormalidade, e os resultados das séries estudadas da
estatistica de teste e P-valuticam que ndo se pode rejeitar a hipotese de normalidade a 5%

de significancia paras variaveis,a excecaoda saude. Cabe ressaltar, no entanto, que sera

feito o teste de normalidade dos residuos da regressao.

Tabela 10 - Estatistica descritiva de variaveis selecionadas, em logarierocapita—
Brasil, 1970-2013

Medidas PIB K Rod Energ Edu Saude PTF*
Média -2,2251 -1,4746 -5,2591 -6,2345 -11,8235 -13,9246 0,0558
Mediana -2,2243 -1,4221 -5,2777 -6,1796 -11,7136 -13,4959 0,0124
Maximo -2,0656 -1,1588 -5,0079 -5,8569 -11,2178 -12,9748 0,3112
Minimo -2,4065 -2,0273 -5,5369 -6,8046 -12,7769 -16,6649 -0,0899
Desvio-padréo 0,0840 0,2701 0,1560 0,2947 0,4263 1,0627 0,1151
Assimetria -0,0122 -0,7530 0,0992 -0,7362 -0,7726 -1,4559 0,6570
Curtose 2,2817 2,3324 1,7759 2,3376 2,6640 13,9982 2,1574

Jarque-Bera 0,9471 4,9750 2,8194 4,7790 4,5842 17,3713 4,4671
Probabilidade  0,6228 0,0831 0,2442 0,0917 10,1011 0,0002 0,1071

Fonte: Resultados da pesquisa.
* Por ser um indice, a variavel PTF ndo foi dividida pelo numero de trabadisador

Na Tabela 1B (APENDICE B) sdo mostradas as correlacbes de Pearson (par a par)
entre as variaveis analisadas (em logaritrperecapitg, além da estatistica de teste (teste t) e
0 seu P-valor. A hip6tese nuladjHlo teste ¢ que ndo ha correlagdo (p = 0) entre as variaveis.
Apesar @ a tabela mostrar a correlacdo entre todas as variawisecao a InEDU e InPIB e
INEDU e InROD, deve-se ter em mente que essas correlacbes ndo sdo controladas pelas
demais variaveis e, portanto, podem estar viesadas.

A seguir, analisa-se o comportamento das séries pelas fun¢bes de autocorrelacédo
(FAC) e autocorrelacdo parcial (FACP). Isso pode ser feito analisando o Correlograma. A

autocorrelacdo parcial mede a correlagéo enteeyy, mantendo-se constante o efgitdas

®1 Neste caso, a correlagéo parcial enteey, é liquida da correlagéo entreeyy.,.
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varidveis defasadas que representags intermediarios. A defasagem entre as variaveis
define a ordem de autocorrelacao parcial.

No correlograma sédo apresentadas as funcdes de autocorrelacdo simples (FAC) e
parcial (FACP), além da estatistica de teste Ljung-Box, P-valor e o intervalo de confianca. Se
a série for estaciondria em nivel, o grafico da autocorrelagdo simples decresce
exponencialmente e da autocorrelagdo parcial tende a decrescer rapidamente, a partir de
determinada defasagem e tornando-se estatisticamente igual a 0. No teste de hipotese de
Ljung-Box, a hipotese nula é que as primeina autocorrelacdes sao iguais a 0. A Figura
3B (APENDICE B) mostra que, para as variaveis selecionadas (PIB, capital, rodovia, energia
elétrica, PTF, salude e educacao), a FAC nado decai exponencialmente e a FACP sé® decre
rapidamente, indicando que as séries podem néo ser estacionarias. Rejetda-gad-hao ha
autorrelacdo parcial a 1% de significancia para as 12 primeiras defasagens para todas as
variaveis.

Para proceder ao teste de estacionaridade, primeiramente considerou-se a critica sobre
0 baixo poder do teste de estacionaridade Augmented Dickey-Fuller (ADF), o que pode levar
a falhas de identificacdo. A fim de minimizar esse problema, seguiram-se os procedimentos
mostrados por Doldadcet al. (1990) para determinar, criteriosamente, 0s termos
deterministicos a serem incluidos no teste e, assim, evitar a reducdo do poder. No que se
refere & escolha do nivel de significancia, segue-se Enders (1995), que sugere que o nivel de
significancia mais elevado (5% ou 10% de significancia) faz que o teste tenha maior poder,
uma vez que a Pr(erro tipo Il) é inversamente relacionado a Pr(erro tipo 1), dados n (tamanho
da amostra) e a hipétese verdadeira (alternativa). Assim, Febsier(1995) e Ascheet al.

(2004) utilizaram nivel de 5% de significancia. Além do teste ADF, também s&o utilizados os
testes de Phillips-Perron (PP) e de Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (KPSS) para validar
0s resultados.

Na Tabela 11 sdo mostrados os resultados dos testes de estacionaridade das séries
utilizadas em logaritmger capita(equacao de teste, defasagem e estatistica calculada) em
nivel, na primeira e na segunda diferenca. Os testes ADF, PP e KPSS mostram que as
variaveis PIB, energia, saude e PTF ndo sdo estacionarias em nivel, mas somente em primeira
diferenca. Para a variavel PIB, os testes ADF e PP indicam que as equacdes dedeste sa
intercepto e foram estatisticamente significantes a 1%. O teste KPSS também indica que a
equacao de teste é com intercepto e, em funcdo de sua hipotese nula, ndo foi estatisticamente

significante. Para a variavel energia, todos os testes indicam que as equac¢fes sdo com
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intercepto e com tendéncia, sendo estatisticamente significante a 1% dos dois primeiros testes
e ndo significante para o Ultimo. Para a varidvel salde, todos os testes indicam que as

equacdes sdo com intercepto, sendo estatisticamente significante a 1% para ADF e PP e nao
significante para KPSS. Para a variavel PTF, os testes ADF e PP indicam que @Gasesimc

sem tendéncia e intercepto, sendo estatisticamente signifecéfte Ja o teste KPSS indica

que é com intercepto e foi ndo significante.

Para a variavel capital, os testes ADF e PP indicam que a série somente € estacionaria
na segunda diferenca, sendo estatisticamente significantes a 1% e as equacdes de teste sa
sem intercepto e tendéncia. J4 o teste KPSS mostra que a série é estacionaria na primeira
diferenca, ndo sendo estatisticamente significante, e a equagdo € com intercepto. Para a
variavel rodovia, os testes ADF e PP indicam que as séries sdo estacionarias em nivel, mas
somente a 10% de significAncia estatistica. Como o nivel de significancia adotado € de 5%,
optou-se em considerar que as séries sdo estacionarias apenas na primeira diferenca, send
estatisticamente significantes a 1%, e as equacdes de teste foram com intercepto. J4 o teste
KPSS indica que a série é estacionaria na primeira diferenca, ndo sendo estatisticamente
significante a 5%. A equacdo é com intercepto. Para a variavel educacao, os testesPADF e P
mostram que a série é estacionaria na primeira diferenca, sendo estatisticamente significante a
1%, e as equacgBes sdo com tendéncia e intercepto. J4 o teste KPSS indica que a série ¢
estacionaria na segunda diferenca e a equacgéo é com intercepto (Tabela 11

Salvo raras excecdes, o0s resultados dos testes indicam que as séries sdo nao
estacionarias em nivel, mas somente em primeira difeferRara as variaveis capitel
educacao houve divergéncia entre os resultados dos testes ADF e PP com KPSS. Para capital,
os testes ADF e PP indicam que a variavel é estacionaria na segunda diferenca, enquanto o
KPSS indica na primeira. Ja a variavel educagés testes ADF e PP indicam que as séries
sao estacionarias na primeira diferenca, e o KPSS indica que € na segunda. Finalmente, para
variavel rodovia os testes ADF e PP indicam que a série é estacionaria em nivel a 10% de
significancia estatistica, e o0 KPSS indica que é néo estacionaria em primeira diferenca no
mesmo nivel de significancia. Neste estudo, dada a significancia estatistica de 5%, considera-

se que todas as variaveis sdo estacionarias na primeira diferenca.

20 teste ERS ndo é apresentado, pois, segundo &flEbt(1996), os valores criticos de teste foram calculados
para amostra com 50 observacgfes e, nesse caso, com apenas 28, cetesie perdpreciso.
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Tabela 11 - Testes de estacionaridade selecionados para as séries especificas, em nivel e na primeik8difgleh@d0-2013

ADF PP KPSS
Equacéo de Defasagem Estat. Equacéao de Estat. calculada Equacéao de Estat.
teste calculada teste teste calculada
INPIBPC T 0 6,6899"° T 5,9481" A 0,1451*
A InPIBPC n 0 -5,6502%** n -5,6807*** n 0,2136'°
INKPC A 1 -2,701243“5 n 0’2199;1 A 0,140022
A InKPC n 0 0,226 n -2,152 n 0,122
A(A InKPC) T 0 -5,8976%** T -5,9624%** -- -
INRODPC A 0 -3,3495* A -3,4189* A 0,1340*
A InRODPC n 1 -7,2802%** n -12,762%** n 0,3522*
INENERGPC T 0 7,3072% T 5,0204'S A 0,1768**
A INENERGPC A 0 -5,2251%** A -5,3245922* A 0,1049'
INEDUPC A 1 2,554 A -2,815 A 0,2164***
A InEDUPC A 0 -8,7968*** A -11,546%** A 0,2225%**
A(A InEDUPC) -- - -- -- -- n 0,2080"
INSAUDEPC n 1 -1,1233'° n -1,126%'° A 0,1596*
A InSAUDEPC n 0 -6,8384** n -6,8404*** n 0,1712°
INPTF A 0 2,228 A -2,4971° A 0,1329*
AInPTF T 0 -5,1816*** T -5,0957*** n 0,1822'°

Fonte: Resultados da pesquisa.

T = equacao sem intercepto e sem tendéncragquacao com interceptoje equagdo com intercepto e com tendéncia.

A = primeira diferencga.

A hipotese nula dos testes ADF e PP é ndo estacionaridade. A hipdtese nula do testest®S&aridade.

*+* Significativo a 1%. ** Significativo a 5%. * Significativo a 10%. NSréo significativo.

InPIBPC, InKPC, InRODPC, InNENERGPC, InEDUPC e InSAUDEPC referem-se ao B$Byque de capital, rodovia, energia elétrica, educacdo e saulde,
respectivamente, em logaritmger capita InPTF refere-se a Produtividade Total dos Fatores, em logaritmo.

ADF — Teste de estacionaridade Dickey-Fuller Aumentado.

PP- Teste de estacionaridade Phillips-Perron.

KPSS- Teste de estacionaridade Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin.



Como os testes indicam que as série sdo ndo estacionarias em mavesao
I(0) —, a modelagem VAR ndo pode ser utilizada, ja que as séries apresentam raiz
unitaria em nivel. Nesse caso, ndo existe a condicdo de estabilidade para a analise do

Var (equagdo 75), que é ter os autovaloregldeg,L) fora do circulo unitario. Esse

fato é importante, pois sem a raiz unitaria o efeito de um choque exdégeno na série
desaparece ao longo do tempo e esta volta a sua condicdo de equilibrio, 0 que nao
ocorre em processos I(1).

Apesar de ndo estacionarias, as séries podem ter trajetdrias interligadas no tempo
e a ocorréncia de relagcdes de equilibrio de longo prazo, denominadas cointegracdo. A
presenca dessas relacdes tem efeitos no curto prazo e devera ter algum mecanismo de
correcdo que influenciem o comportamento de curto prazo, garantindo o equilibrio no
longo prazo. Assim, desvios de curto prazo da tendéncia de longo prazo sé&o
informacdes relevantes para prever a variacdo da seérie. Para testar a existéncia da
cointegracado, primeiramente, com as variaveis em nivel, deve-se estimar o Var (Tabela
2B — APENDICE B) e definir o nimero de defasagens. Os critérios AIC, SC e HQ s&o
utilizados como descritos na equagéo (96), de acordo com Liutkepohl ig K2804).

Na Tabela 12 sédo apresentados os resultados dos critérios de selecao do nimero
de defasagens das séries das variaveis enddgenas PIB, capital, rodovia, energia,
educacao e saude (todas em logaritnperecapitg e exdégena (PTF em logaritmo),
conforme equacéo (110) do modelo. O periodo analisado é de 1970 a 2013. O teste foi
realizado sem tendéncia deterministica e com intercepto. A estatistica de teste é dada
pelo LR sequencial, com nivel de 5% de significancia. Os critérios AIC e HQ indicam
gue se devem utilizar quatro defasagens. Seguindo a indicacdo de Litkepohl e Kratzig
(2004), este estudo utilizou quatro defasagens no modelo em nivel, isto é, trés

defasagens para a transformac¢ao em primeira diferencga.

Tabela 12 - Critérios de selecdo do numero de defasagens das séries selecionadas
Brasil, 1970-2013

Estat. teste Erro de
Defasag. LoglL Lll? previsao AIC SC HQ
final
38,2293 NA 8,04e-09 -1,6115 -1,3581 -1,5199

443,3219 668,4028 7,94e-17  -20,0661 -18,2928* -19,4249
505,8245 84,3785 2,39e-17  -21,3912 -18,0979 -20,2005
558,6064 55,4210* 1,47e-17 -22,2303 -17,4170 -20,4900
624,7468 49,6053 7,24e-18* -23,7373* -17,4040 -21,4474*
Fonte: Resultados da pesquisa.

* Indica a ordem de defasagem selecionada pelo critério.

A WNEFLO
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Verificada a defasagem 6tima a ser utilizada e que as séries sao I(1), o proximo
procedimento é verificar se as séries apresentam relacdes de longo prazo, isto é, se h4
cointegracdo. Como sao seis variaveis endégenas, o modelo podera apresentar até cinco
combinacdes lineares dessas variaveis em nivel e que seja estacionaria. Nesse caso,
existirdo, no maximo, cinco combinacdes lineares 1(0) das variaveis I(1). Para testar a
presenca dessas combinacdes liegajue define se as séries apresentam tendéncia
comum, podem-se aplicar os testes de Engle-Granger, Phillips-Outiliairs e de Johansen.
Contudo, segundo Margarido (2014), o teste de cointegracdo de Johansen € mais
completo em relacdo aos de Engle-Granger e Phillips-Ouliairs, pois permite ndo s6
verificar se as variaveis sdo cointegradas, mas também determina o nimero de vetores
de cointegracao.

Como nos testes de raiz unitaria das variaveis PIB, capital, rodovia, energia,
educacdo e saude, a especificacdo escolhida é diversificada (com e sem tendéncia e
constante), o teste de cointegracdo é analisado na especificacdo 1 (em que ndo ha
tendéncia e nem constante na equacao de cointegracao). Além disso, como a defasagem
o0tima em nivel encontrada foi quatro, pelo teste de Johansen serdo utilizadas trés
defasagens no teste de cointegracdo, ja que € aplicado na primeira diferenca. O
resultado é normalizado pelo primeiro parametro, mas cabe ressaltar que essa
normalizacdo ndo afeta as propriedades dos residuos, conforme citado por Bueno
(2011).

Na Tabela 13 sdo mostrados os resultados do teste de cointegracdo de Johansen
para as variaveis analisadas, no periodo de 1970 a 2013. O teste do Traco assume como
hipétese nula a existéncia de r* raizes caracteristicas diferentes de 0, indicando a
presenca de r* vetores de cointegracdo. Ja a hipotese alternativa assume que ha r >
vetores. O resultado do teste do traco mostra a rejeicag de5Skb de significancia,
quando é considerada a existéncia de 0 a 4 vetores de cointegracdo. Quastimhl é
a presenca de cinco vetores de cointegracdo, ndo se pode rejeitar essa hipétese. Os
resultados deste teste indicam que ha cinco vetores de cointegracdo. Os resultados do
teste da Raiz Caracteristica Maxima corroboram os do teste anterior, rejeitando H
quando é considerada a existéncia de 0 a 4 vetores de cointegragdo, sendo
estatisticamente significante a 5%. O teste indica, também, que ha cinco vetores de

cointegracao.
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Tabela 13 - Teste de cointegracédo de Johansen (Traco e Raiz Caracteristica) Maxima
para as variaveis endégenaBrasil, 1970-2013
Estat. de  Valor critico

Ho H; Autovalor teste (5%) p-valor

r=0 r=1 0,9278 244,9887 83,9371 0,0000

r=1 r>1 0,7070 139,8385 60,0614 0,0000

Teste do traco r=2 r>2 0,6267 90,7309 40,1749 0,0000
r=3 r>3 0,5624 51,3141 24,2760 0,0000

r=4 r>4 0,3375 18,2544 12,3209 0,0045

r=5 r>5 0,0436 1,7842 4,1299 0,2136

r=0 r=1 0,9278 105,1502 36,6302 0,0000

Teste da raiz r=1 r>1 0,7070 49,1076 30,4396 0,0001
caracteristica ' - 2 r>2 0,6267 39,4167 24,1592 0,0002
maxima. r=3 r>3 0,5624 33,0598 17,7973 0,0001
r=4 r>4 0,3375 16,4702 11,2248 0,0055

r=5 r>5 0,0436 1,7842 4,12991 0,2136

Fonte: Resultados da pesquisa.

Tendo encontrado a existéncia de cinco vetores de cointegracdo, segue-se a
andlise dos resultados desses vetores e, em seguida, do Modelo Vetor de Corre¢cédo de
Erros (VEC). Os critérios AIC e HQ indicam que se devem utilizar quatro defasagens
no modelo em nivel e, assim, trés defasagens para a transformacdo em primeira
diferenca. Neste estudo foram estimados modelos VEC com uma, duas e trés
defasagens. A partir dos critérios de AIC, constata-se que o modelo VEC3 é o que
possui menor valor do critério AIC e, por isso, segundo Litkepohl e Kratzig (2004),
dado que o tamanho da amostra (T) é superior ou igual a 16, é o que melhor se ajusta.
Assim, o modelo a ser analisado é o VEC3, e os modelos VEC1 e VEC2 séo
apresentados nas Tabelas 3B e 4B (APENDICE B).

A Tabela 14 apresenta os resultados do modelo VEC3, bem como o erro-padréo,
a estatistica t e a significancia estatistica dos parametros calculados. Além disso, séo
apresentados os resultados dos coeficientes de ajustameatB(&ustado), do teste F
e dos critérios AIC e SC. A estatistica de teste F encontrada, em ogéeqtt,
conjuntamente, todos os parametros sdo iguais a 0, foi de 3,9007 para AInPIBPC;

16,6767 para AInKPC; 6,7948 para AInRODPC; 2,1712 para AInNENERGPC; 4,0458

para AInEDUPC; e 3,0318 para AInSAUDEPC, sendo todas estatisticamente
significantes a 1%, excegdo para AINENERGPC, que foi estatisticamente significante a

5%. Os coeficientes de ajustamentd éR¥ ajustados) indicam que o modelo se adéqua
significativamente aos dados e os resultados encontrados s&o, respectivamente:
AlnPIBPC (0,8489 e 0,6316)AInKPC (0,9600 e 0,9024)AInRODPC (0,9071 e
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0,7736) AINENERGPC (0,7573 e 0,4085) AImREDUPC (0,8533 e 0,6424);e
AInSAUDEPC (0,8134 e 0,5451).

Os cinco vetores de cointegracdo encontrados mostram a existéncia de relacéo
de longo prazo entre as variaveis InPIBPC e INSAUDEPC; InKPC e InNSAUDEPC,;
INRODPC e INSAUDEPC; INENERGPC e INSAUDEPC; e InEDUPC e INSAUDEPC
Cada vetor foi normalizado para a primeira variavel, tomaedempre duas a duas
variaveis, sendo a variavel INSAUDEPC presente em todos ogvd®cointegracao
(Tabela 14). Esses vetores representam a relacédo estavel de longo prazo entre variaveis
e, assim, mesmo sendo ndo estacionarias, possuem tendéncia comum de longo prazo.
Nesse sentido, desvios da tendéncia comum de longo prazo podem ser informacdes
relevantes para o crescimento das variaveis enddégenas do sistema. Os coeficientes de
ajustamento na equacdo do VEC representam a sensibilidade do crescimento de cada

variavel endégena aos desvios da tendéncia comum. O modelo encontrado é:

AINPIBPC | [a,, @, a. &, a:]- iy
H 2 v H e ﬂll ﬁlZ ﬂlB ﬁl4 ﬁlS ﬂlﬁ
Aln PKPC Oy Oy Oy Oy, Oy
ﬂZl ﬂ22 ﬂ23 ﬂ24 ﬂ25 ﬂ26
AlIn RODPC Oy Qsy Ogy Oz O
= Bsi P2 Pazs Paa Pas Pas| +
AINENERGPC| |a,, a,, «a,5 a,, 04
ﬂ41 ﬁ42 ﬁ43 ﬁ44 ﬁ45 ﬂ46
AIn EDUPC Og; Os, Os3 O, O b b B P P B
| AINSAUDEPC| |ag, a5, Qg Qg Ogs |- A

3
+ Y T\ Az,_, +PX, +U,
t=1

em que a e B’ sdo a matriz de coeficientes de ajustamento e de cointegragdo,
respectivamente, I" e y, parametros das variaveis endogenas em primeira diferenca (z) e
das exdgenas (X), t, tempo e u, erro aleatério.

O primeiro vetor de cointegracdo, formado pelas variaveis InPIBPC e
INSAUDEPC, é dado por [InPIBPC_, —017068n SAUDEPG,=¢,,] e &

estatisticamente significanitea 1%. Quando o InPIBPC estiver abaixo de sua tendéncia

de longo prazo com INSAUDEPC no periodo ante(ia;:]{f1 >O), contribuird para o

ajustamento da taxa de crescimento do KPC para cima. I1Sso ocorre porque o coeficiente

%3 Como o teste de normalidade de Jarque-Bera dos residuos do VEC rejeftgesehile normalidade,

como sera mostrado mais a frente, este estudo utiliza o teste de Waldiassﬁpgtﬁ). Nesse caso, para

analisar as estatisticas individuais, deve-se considerar o quadrado da estatistidadacalc a raiz
guadrada do limite da estatistica de qui-quadrado com i grau de liberdade. Nessis gdseis de
significAncia s&o: 1% = 6,6349; 5% = 3,8415; e 10% = 2,7055.
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de ajustamento(a,, =-012095 para a segunda equagdo do sistema (INKPC) é
estatisticamente significante a 5%. Além disso, contribuir4 para o ajustamento da taxa
de crescimento de EDUPC para cina,,=-03566), sendo estatisticamente
significante a 1% e mostrado na quinta equacéao (Tabgla 14

O segundo vetor de cointegracdo, estatisticamente significante a 1%, € dado

por|in KPC,_, — 0,0760n SAUDEPG, = ¢, ,]. Quando o InKPC estiver acima de sua
tendéncia de longo prazo com INSAUDEPC no periodo antéripr > 0), ocorrera o
ajustamento da taxa de crescimento de KPC para abaixo. Esse resultado € mostrado na
segunda equagdo do sistema (INKPC) e o coeficiente de ajustafnento-0,1930),
estatisticamente significante a 1%. A terceira equacao desse sistema (INRODPC) mostra
gue ocorrerda o ajustamento da taxa de crescimento de RODPC para cima
(a23 = 0,5699), sendo estatisticamente significante a 1%. A quarta equagao
(INENERGPC) mostra que ocorrera 0 ajustamento da taxa de crescimento de
ENERGPC para baixde,, =—04701), sendo estatisticamente significante a 5%
(Tabela 14.

O terceiro vetor de cointegracao é estatisticamente significante a 1% e dado por
[Iln RODPG , —0,3539n SAUDEPG, = ¢, ,]. Quando o INRODPC estiver acima de

sua tendéncia de longo prazo com INSAUDEPC no periodo ar@e;;i_gb O), ocorrera
0 ajustamento da taxa de crescimento de PIBPC para abaixo. Esse fato € mostrado na
primeira equacédo do sistema (InPIBPC) e o coeficiente de ajusta(ngpte—OlllZD,

estatisticamente significante a 10%. J& a terceira equacdo (INnRODPC) mostra que
ocorrera o ajustamento na taxa de crescimento da prépria variavel (RODPC) para baixo

e o coeficiente de ajustamento é dado por=-443C, sendo estatisticamente

significante a 1% (Tabela 14

10C



I0T

Tabela 14 - Parametros da equacéo de teste, com defasagens determinadas, e do Vetmadad€dtrros 3 (VEC3), erro-padréo e

estatistica t estimadesBrasil, 1970-2013

Equacdes Equacéo 1 Equacéo 2 Equacéo 3 Equacéo 4 Equacéo 5

InPIBPC(1) 1,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

INKPC(-1) 0,0000 1,0000 0,0000 0,0000 0,0000

INRODPC(4) 0,0000 0,0000 1,0000 0,0000 0,0000

INENERGPC(3) 0,0000 0,0000 0,0000 1,0000 0,0000

INEDUPC(4) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 1,0000

INSAUDEPC(4) -0,1706 -0,0760 -0,3535 -0,4817 -0,8535
(0,0056) (0,0039) (0,0134) (0,0103) (0,0443)

-30,6625*** -19,4047*** -26,3034*** -46,9416*** -19,2656***

Correcao de erro D(InPIBPC) D(InKPC) D(INRODPC) D(INENERGPC) D(INEDUPC) D(InNSAUDEPC)

Equacéao de cointegragéo 1 0,0076 -0,1205 -0,0959 0,2983 -0,3566 0,8363
(0,0648) (0,0583) (0,1146) (0,1856) (0,1258) (0,6852)

0,1176 -2,0648** -0,8372 1,6073 -2,834 1%+ 1,205

Equacao de cointegragéo 2 -0,0006 -0,1930 0,5699 -0,4701 -0,0985 0,3946
(0,0666) (0,0599) (0,1177) (0,1907) (0,1293) (0,7038)
-0,0086 -3,2210*** 4,8438*** -2,4658** -0,7623 0,5606

Equacao de cointegragéo 3 -0,1114 -0,0401 -0,4430 0,2315 -0,0578 0,1411
(0,0576) (0,0518) (0,1018) (0,1649) (0,1118) (0,6087)
-1,9340* -0,7730 -4,3534*** 1,4038 -0,5172 0,2318

Equacéo de cointegragéo 4 -0,0280 -0,0780 0,1547 -0,2783 -0,1611 0,0457
(0,0353) (0,0318) (0,0624) (0,1012) (0,0686) (0,3734)
-0,7939 -2,4526** 2,4776** -2,7510%** -2,3488** 0,1225

Equacéo de cointegragéo 5 0,0334 0,0278 0,1404 -0,0847 0,0614 0,0765
(0,0210) (0,0189) (0,0371) (0,0600) (0,0407) (0,2216)

1,5940 1,4759 3,7904*** -1,4100 1,5092 0,3451

Fonte: Resultados da pesquisa.

D(.) refere-se a primeira diferenca. Como o teste de Jarque-Beamsithsos do VEC3 rejeita a hipotese de normalidade, este estudo utiliza o Watd desintético

2
X 1) Nesse caso, deve-se considerar a distribuicdo Qui-quadrado camn dediberdade e, para comparar com a estatistica t, deve-se tirar a raizagdessad
valor (W: (t)z). Os valores criticos do teste de Wald paraiveis de significAncia sdo: 1% = 6,6349; 5% = 3,8415; e 10% = 2,708%alores entre parénteses
sdo os erros-padréo e entre colchete, a estatistiéeBignificativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.
Continua ...
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Tabela 14 - Parametros da equacdo de teste, com defasagens determinadas, e do dMetgaded€ Erros 3 (VEC3), erro-padréo e
estatistica t estimadesBrasil, 1970-2013

D(InPIBPC) D(INKPC) D(INRODPC) D(INENERGPC) D(INEDUPC) D(INSAUDEPC)

D(INPIBPC(-1)) 0,2432 0,36042 0,6091 -0,4765 1,0706 0,0580
(0,1988) (0,1789) (0,35130) (0,5692) (0,3859) (2,1013)

1,2232 2,0146* 1,7339* -0,8370 2,7744%* 0,0276

D(INPIBPC(-2)) -0,2328 0,1209 -0,4762 0,6394 0,2615 2,7209
(0,1849) (0,1664) (0,3268) (0,5295) (0,3590) (1,9546)

-1,2591 0,7264 -1,4574 1,2076 0,7286 1,3920

D(INPIBPC(-3)) -0,2196 -0,0449 -0,9654 -0,4832 0,1765 -1,8215
(0,1538) (0,1384) (0,2717) (0,4403) (0,2985) (1,6252)

-1,4282 -0,3242 -3,5533*** -1,0976 0,5913 -1,1208

D(INKPC(-1)) -0,3120 -0,2547 0,3493 -0,1584 0,3867 -1,4030
(0,1718) (0,1546) (0,3036) (0,4920) (0,3335) (1,8163)

-1,8158* -1,6469* 1,1505 -0,3220 1,1593 -0,7725

D(INKPC(-2)) 0,3069 0,3308 0,4648 0,5824 0,5657 3,9097
(0,1722) (0,1550) (0,3043) (0,4930) (0,3342) (1,8200)
1,7823 2,1352* 1,5275 1,1812 1,6925* 2,1482%

D(INKPC(-3)) -0,1158 -0,0197 -0,6922 0,4848 -0,0958 2,8510
(0,2125) (0,1912) (0,3754) (0,6083) (0,4124) (2,2455)

-0,5452 -0,1029 -1,8439* 0,7970 -0,2324 1,2696

D(INRODPC(-1)) -0,0413 -0,0179 0,0430 0,0151 -0,0457 -1,2903
(0,0770) (0,0693) (0,1361) (0,2206) (0,1495) (0,8142)

-0,5368 -0,2578 0,3156 0,0682 -0,3058 -1,5848

D(INRODPC(-2)) -0,0458 -0,1102 -0,2403 -0,4055 0,1425 -0,5875
(0,0696) (0,0627) (0,1230) (0,1994) (0,1352) (0,7359)

-0,6581 -1,7589* -1,9527* -2,0341** 1,0545 -0,7983

Fonte: Resultados da pesquisa.
D(.) refere-se a primeira diferengca. Como o teste de Jarque-Beamsithsos do VEC3 rejeita a hipotese de normalidade, este estudo utiliza o Watd dssintético

2
X 1) Nesse caso, deve-se considerar a distribuicdo Qui-quadrado camn dediberdade e, para comparar com a estatistica t, deve-se tirar a raizagdessad
valor (W= (t)z). Os valores criticos do teste de Wald para os niveis de significancia sdo: 1% 56%3- 3,8415; e 10% = 2,7033s valores entre parénteses sdo
0s erros-padrao e entre colchetes, a estatistitaSignificativo a 1%, ** Significativo a 5%; e * Significativo a 10%.
Continua ...
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Tabela 14 - Parametros da equacdo de teste, com defasagens determinadas, e do dMetgaded€ Erros 3 (VEC3), erro-padréo e
estatistica t estimadesBrasil, 1970-2013

D(InPIBPC) D(INKPC) D(INRODPC) D(INENERGPC) D(INEDUPC) D(INSAUDEPC)

D(INRODPC(-3)) -0,1322 -0,0777 0,0104 -0,2083 -0,1743 -0,1041
(0,0788) (0,0709) (0,1393) (0,2256) (0,1530) (0,8329)

-1,6782* -1,0960 0,0744 -0,9232 -1,1392 -0,1249

D(NENERGPC(-1)) -0,0424 0,0781 0,23374 0,3080 0,2161 -0,0974
(0,0724) (0,0652) (0,1280) (0,2074) (0,1406) (0,7657)

-0,5857 1,1981 1,8260* 1,4851 1,5370 -0,1272

D(NENERGPC(-2)) 0,1117 -0,0242 -0,0106 0,0930 0,0176 -0,8277
(0,0761) (0,0685) (0,1344) (0,2178) (0,1477) (0,8042)

1,4679 -0,3533 -0,0787 0,4271 0,1194 -1,0293

D(NENERGPC(-3)) -0,0605 -0,1464 -0,5164 0,1910 -0,2892 -0,1749
(0,0725) (0,0652) (0,1281) (0,2075) (0,14070) (0,7661)

-0,8340 -2,2447% -4,0316%** 0,9204 -2,0555* -0,2283

D(INEDUPC(-1)) 0,1477 0,1483 -0,2773 0,2710 -0,7822 0,1887
(0,1559) (0,1403) (0,2755) (0,4464) (0,3026) (1,6480)

0,9476 1,0568 -1,0066 0,6071 -2,5845%+ 0,1145

D(INEDUPC(-2)) 0,2196 0,1587 -0,1517 -0,0672 -0,2160 -1,6018
(0,1463) (0,1316) (0,2584) (0,4188) (0,2839) (1,5458)

1,5016 1,2060 -0,5870 -0,1606 -0,7610 -1,0362

D(INEDUPC(-3)) 0,3022 0,2659 0,4974 0,1075 0,1631 -2,2156
(0,1198) (0,1078) (0,2117) (0,3431) (0,2326) (1,2666)

2,522+ 2,4656+* 2,3489* 0,3134 0,7012 -1,7493*

D(INSAUDEPC(-1)) -0,0169 -0,0718 0,0517 -0,1292 -0,1770 0,0767
(0,0246) (0,0221) (0,0434) (0,0703) (0,0477) (0,2595)

-0,6890 -3,251 2%+ 1,1923 -1,8380* -3,7139 0,2954

Fonte: Resultados da pesquisa.
D(.) refere-se a primeira diferenca. Como o teste de Jarque-Bersithsos do VEC3 rejeita a hipotese de normalidade, este estudo utiliza o Watd desintotico

2
X 1) Nesse caso, deve-se considerar a distribuicdo Qui-quadrado camn dedgiberdade e, para comparar com a estatistica t, deve-se tirar a raiz questeada d
valor (W= (t)z). Os valores criticos do teste de Wald dos niveis de significancia séo: 1% = 6%343,8415; e 10% = 2,705®s valores entre parénteses séo 0s

erros-padrdo e entre colchetes, a estatistita Significativo a 1%; ** Significativo a 5%; e * Significativo a 10%.
Continua ...
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Tabela 14 - Parametros da equacédo de teste, com defasagens determinadas, e ddCvetgadede Erros 3 (VECS3), erro-padrao e
estatistica t estimadesBrasil, 1970-2013

D(InPIBPC) D(INKPC) D(nRODPC)  D(NENERGPC)  D(nEDUPC) _ D(InSAUDEPC)

D(INSAUDEPC(-2)) -0,0311 -0,0581 0,0339 -0,0962 -0,1365 -0,3792

(0,0267) (0,0240) (0,0472) (0,0765) (0,0519) (0,2824)

-1,1641 -2,4205* 0,7189 -1,2569 -2,6316%+ -1,3429

D(INSAUDEPC(-3)) 0,0214 -0,0123 0,1524 -0,0600 -0,0092 -0,2232

(0,0255) (0,0229) (0,0450) (0,0729) (0,0494) (0,2691)

0,8401 -0,5382 3,3887* -0,8237 -0,1853 -0,8296

D(INPTF) 0,4720 -0,4834 0,0195 -0,2029 -0,0888 -2,3407

(0,1317) (0,1185) (0,2327) (0,3770) (0,2556) (1,3917)

3,584 -4,0796%** 0,0840 -0,5381 -0,3473 -1,6819*

R 0,8489 0,9600 0,9071 0,7573 0,8533 0,8134

R? Ajustado 0,6316 0,9024 0,7736 0,4085 0,6424 0,5451

Teste F 3,9071 16,6767 6,7948 2,1712 4,0458 3,0318
Critério AIC -22,8855
Critério SC -15,5389

Fonte: Resultados da pesquisa.
D(.) refere-se a primeira diferen¢ca. Como o teste de Jarque-Beamsithsos do VEC3 rejeita a hipotese de normalidade, este estudo utiliza o Watd dssintético

2
(Z 1). Nesse caso, deve-se considerar a distribuicio Qui-quadrado cam dediberdade e, para comparar com a estatistica t, deve-se tirar a raiz questeada d
valor (W= (t)z). Os valores criticos do teste de Wald para os niveis de significancia sao: 1%9; 59%634 3,8415; e 10% = 2,705®s valores entre parénteses
sdo os erros-padrao e entre colchetes, a estatigtit&ignificativo a 1%; ** Significativo a 5%; e * Significativo a 10%.



O quarto vetor de cointegracdo € formado pelas variaveis INENERGPC e
INSAUDEPC e ¢ dado pofln ENERG_, —04817n SAUDEPC, =¢,,]|, sendo

estatisticamente significante a 1%. Assim, quando INENERG estiver acima de sua

tendéncia de longo prazo com saude no periodo antéipr >0), ocorrera o

ajustamento da taxa de crescimento de KPC para abaixo. O coeficiente de ajustamento
(r,, =—0,0780) € estatisticamente significard®% e mostrado na segunda equag&o do
sistema. A terceira equacao mostra que ocorrera o ajustamento na taxa de crescimento

de RODPC para cima, e o coeficiente de ajustamento é dad@ ot 01547) e é

estatisticamente significante a 5%. Ja a quarta e a quintédeauastram que ocorrera
0 ajustamento na taxa de crescimento das variaveis ENERGPC e EDUPC para baixo e

os coeficientes de ajustamentos sio dados (pgy=-02783 e (a,, =-01611),

respectivamente, e séo estatisticamente significantes a 1% e 5%, respectivamente
(Tabela 14.

Finalmente, o quinto vetor de cointegracao é formado pelas variaveis INnEDUPC
e INSAUDEPC, sendo dado pdin EDUPGC , —08539n SAUDEPG, =« ,] e é

estatisticamente significante a 1%. Ele mostra que, quando INEDUPC estiver acima de

sua tendéncia de longo prazo em relacdo a INSAUDEPC no periodo a@t;rlioro),

ocorrera o ajustamento da taxa de crescimento de RODPC para cima. O coeficiente de

ajustamentda,, = 0,1404) é estatisticamente significarad % e é mostrado na terceira

equacéao do sistema (Tabelgd.14

Em relacdo a taxa de crescimento do PIBPC, encontrou-se que a variavel ndo é
afetada por ela mesma e pode ser, em parte, explicado pelo fato de que, se a economia
crescer no periodo t, ndo significa, por si sO, que esta crescera no periodo seguinte. A
equacdao identidade do PIB mostra que, para que haja crescimento econémico, uma ou
mais variaveis que a compéem (consumo, investimento, gasto do governo e exportacdes
liguidas) deveio crescer mais que o suficiente para compensar possiveis retracfes em
outras. J4, em relacdo ao KPC, encontraram-se resultados ambiguos. Quanto maior a
taxa de crescimento de KPC em t-1, menor a taxa de crescimento do PIBPC no periodo
t. Para esse periodo, se a taxa de crescimento do PIBPC aumentar em 1%, a taxa do
KPC reduz em 0,31%, sendo estatisticamente significante a 10%. J& no periodo t-2, para
a mesma variavel, a taxa de crescimento do PIBPC sera maior em t. Assim, o aumento

de 1% na taxa de crescimento de KPC em t-2 aumenta a do PIB em 0,31% no periodo t
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sendo estatisticamente significante a 10%. Esses resultados podem ser explicados, em
parte, pelo tempo de maturidade do investimento, mostrando que o efeito positivo s
ocorrera apoés dois anos (Tabela. 14

Outra variavel que afetou o PIBPC foi RODPC. Os resultados indicam que se
houver o aumento de 1% na taxa de crescimento de RODPC em t-3, ocorrerd a reducao
da taxa de crescimento do PIBPC de 0,13%, sendo estatisticamente significante a 10%
(Tabela 14). Esse resultado, diferentemente do esperado, pode ser, em parte, explicado
pelo longo periodo de construgcédo e pavimentacdo de rodovias. Diferentemente desses
resultados, diversos estudos jA& mostraram a relagdo positiva entre rodovias e
crescimento econdmico. Canning e Fay (1993) relataram que o aumento em transporte
elevou o PIB em 0,07% nos paises da OCDE e paises em desenvolvimento. Ja Zhang e
Fan (2004) e Mende= al. (2009), trabalhando com o PIB agricola da india e do Brasil,
respectivamente, encontraram que o aumento de rodovia aumentava o PIB agricola em
0,04% e 0,72%, respectivamente. Para o Brasil, encontrou-se que a rodovia afetaria o
PIB agricola um periodo a frente.

Ja em relacdo a variavel EDUPC, os resultados mostram que o aumento de 1%
na taxa de crescimento dessa variavel, no periodo t-3, aumenta a taxa de crescimento do
PIBPC em 0,30% no periodo t, sendo estatisticamente significante a 5%. Outra variavel
que afeta positivamente o PIBPC é a variavel INnPTF. O aumento de 1% na taxa de
crescimento dessa variavel no periodo t aumenta a taxa de crescimento do mIBPC e
0,47%, sendo estatisticamente significante a 1% (Tabela 14). Esse resultado pode ser,
em parte, explicado pelo efeito positivo, significativo e de curto prazo que a melhoria
tecnoldgica (de produto e, ou, processo) afeta o crescimento do produto.

Em relacdo ao KPC, encontrou-se que o aumento de 1% na taxa de crescimento
do PIBPC em t-1 aumenta a taxa de crescimento de KPC em 0,36% no periodo t, sendo
estatisticamente significante a 5%. Esse fato pode ser, em parte, explicado pela melhoria
das expectativas das empresas em relacdo a sua producao e venda, induzindo o aumento
dos investimentos. Ja em relacdo a propria variavel, os resultados indicam que o
aumento de 1% na taxa de crescimento de KPC em t-1 e t-2 afeta a taxa de crescimento
dessa variavel de maneira oposta. Quando o aumento ocorre em t-1, sua taxa de
crescimento em t reduz em 0,25%, sendo estatisticamente significante a 10%. J& quando
ocorre em t-2, sua taxa de crescimento em t eleva em 0,33% e € estatisticamente
significante a 5% (Tabela 11). Esses resultados podem indicar que, quando ocorre

elevacdo da taxa de crescimento do KPC no periodo imediatamente anterior, as
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empresas podem estar aguardando o retorno do capital para realizarem novos
investimentos. De forma oposta, quando ocorre em t-2, o resultado positivo (analisado
previamente via VPL, TIR e TIR-M) pode alavancar novos investimentos e levando ao
aumento da taxa de crescimento dessa variavel.

Quando ocorre o aumento de 1% na taxa de crescimento da variavel RODPC em
t-2, ocorre a reducdo da taxa de crescimento do KPC de 0,11% no periodo t, sendo
estatisticamente significante a 10%. Esse fato pode ser, em parte, explicado pelo longo
periodo de construcdo e maturacdo do investimento em rodovia. Quando ha o aumento
de 1% na taxa de crescimento de ENERGPC em t-3, ocorre a reducdo da taxa de
crescimento de RODPC em t de 0,15%, sendo estatisticamente significante aés%. Ess
fato pode ser explicado, em parte, pela concorréncia na alocacéo de recursgsestre e
dois investimentos. J4, quando ocorre 0 aumento de 1% na taxa de crescimento de
EDUPC em t-3, aumenta a taxa de crescimento de KPC em 0,27% em t, sendo
estatisticamente significante a 5%. Em relacdo a SAUDEPC, quando ocorre 0 aumento
de 1% na taxa de crescimento dessa variavel em t-1 e t-2, afeta de forma negativamente
a taxa de crescimento do capital em t. Quando o aumento € em t-1, a reducdoaa taxa d
crescimento de KPC é de 0,07% e em t-2, de 0,06%, respectivamente, sendo
estatisticamente significantes, na mesma ordem, a 1% e 5%. Ja quando ocorre 0
aumento de 1% na taxa de crescimento da PTF em t, a taxa de crescimento de KPC
reduz em 0,48% em t (Tabela 14). Esse fato pode ser explicado, em parte, pela menor
necessidade de aumento no estoque de capital a medida que em avancos tecnoldgicos
sdo incorporados a economia.

Em relacdo a varidvel RODPC, encontrou-se que o0 aumento da taxa de
crescimento do PIBPC nos periodos t-1 e t-3 afeta essa variavel de forma. inversa
Quando o aumento ocorre em t-1, aumenta a taxa de crescimento de RODPC%m 0,61
no periodo t, sendo estatisticamente significante a 10%. J4 quando o aumento € em t-3,
reduz a taxa de crescimento de RODPC em 0,10% em t, sendo estatisticamente
significante a 1% (Tabela 14). Esse fato pode ser explicado, em parte, pelaladeessi
de mais rodovias para transporte de produtos, quando ocorre o crescimento da producéo
no periodo imediatamente anterior. J& quando o crescimento da producéo ocorreu a trés
periodos passados, os resultados podem ser, em parte, explicados pela necessidade de
maior oferta de rodovias no periodo de crescimento e ndo em periodos a frente, ja que a

producdo ja teria sido transportada ou até mesmo perdida em parte pela falta de
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transporte adequado, como é o0 caso, muitas vezes, do transporte da soja no Centro-
Oeste brasileiro.

Quando acontece aumento de 1% na taxa de crescimento do KPC em t-3, ocorre
a reducado da taxa de crescimento de RODPC de 0,69% em t, sendo estatisticamente
significante a 10%. Esse fato pode ser explicado, em parte, pelo aumento dos
investimentos na propria rodovia em periodos passados e levando a reducdo desses no
presente. Ja em relacdo a propria variavel RODPC, quando ocorre o aumento de 1% na
taxa de crescimento dessa variavel no periodo t-2, ela reduz essa taxa em 0,24% em t,
sendo estatisticamente significante a 10%. Esse fato novamente pode ser explicado, em
parte, pela maturidade dos investimentos. Quando ocorre o aumento de 1% na taxa de
crescimento da variavel ENERGPC em t-1 e t-3, afeta RODPC de maneira inversa.
Quando o aumento é em t-1, ha o aumento da taxa de crescimento de RODPC em
0,23% em t, sendo estatisticamente significante a 10%. J4 quando o0 aumento se d4 em t-
3, h&a reducéo da taxa de crescimento de RODPC de 0,52% em t, sendo estatisticamente
significante a 1% (Tabela 14). O primeiro efeito (aumento) pode ser explicado, em
parte, pela necessidade de energia para a producdo de insumos para a calestrucao
rodovia, como asfalto, maquinas etc. J4 a reducdo pode ser explicada, em parte, pela
concorréncia de recursos para esses investimentos.

Ja quando ocorre 0 aumento de 1% na taxa de crescimento das variaveis de
infraestrutura social (EDUPC e SAUDEPC), ocorre também o aumento da taxa de
crescimento de RODPC. Nas duas variaveis, o aumento em t-3 afeta positivamente
RODPC em t em 0,50% e 0,15%, respectivamente, e foram estatisticamente
significantes a 5% e 1% nessa mesma ordem (Tabela 14). Tal fato pode ser explicado,
em parte, pelo aumento da percepcao e do conhecimento da necessidade de aumento da
malha rodoviaria advindo de maior nivel de conhecimento adquirido em periodos
anteriores. Ja a promocado de melhorias na saude pode ser compreendida, também, pela
necessidade de aumento da malha rodoviaria (e também da qualidade) para transporte
de pacientes para cidades com maiores niveis de recursos em saude.

Em relagédo a variavel ENERGPC, o aumento de 1% na taxa de crescimento de
RODPC em t-2 reduz a taxa de crescimento desta em t em 0,41%, sendo
estatisticamente significante a 5% (Tabela 11). Esse fato pode ser explicado novamente,
em parte, pela competicdo na alocacéo de recursos entre esses investimentos. Ja quando
ocorre o aumento de 1% na taxa de crescimento de SAUDEPC em t-1, reduz a taxa de
crescimento de ENERGPC em 0,13% em t (Tabela 14). Novamssadat pode ser
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explicado, em parte, pela competicdo em relacdo aos recursos para investimentos, ja que
séo periodos muito préximos e todas as variaveis sdo de infraestrutura.

Em relacdo a variavel EDUPC, o aumento da taxa de crescimento do PIBPC em
t-1 aumenta a taxa de crescimento de EDUPC em 1,07%, sendo estatisticamente
significante a 1%. Esse fato pode ser explicado, em parte, pelo aumento da renda e,
portanto, da arrecadacao publica, possibilitando a constru¢do de novos estabelecimentos
de ensino no periodo posterior. De forma semelhante, quando ocorre o aumento da taxa
de crescimento de KPC em t-2, o efeito € o aumento da taxa de crescimento de EDUPC
em t da ordem de 0,57% no periodo t (Tabelp Mésse caso, quando acontece
aumento do estoque de capital em dois periodos anteriores, tende a elevar a renda futura
e a arrecadacao publica, podendo ser alocados mais recursos para educacao apos dois
periodos.

Quando ocorre o0 aumento de 1% na taxa de crescimento de ENERGPC em t-3,
hé reducéo da taxa de crescimento de EDUPC de 0,30% em t, sendo estatisticamente
significante a 5%. Esse fato difere do esperado, indicando que novos estudos devem
abordar essa relacéo, utilizando outras metodologias, de forma a vesdiedato. No
entanto, como as variaveis sao investimentos em infraestrutura, ndo se pode deixar de
ter em mente o expressivo volume de recursos gastos para a construgdo de usinas
geradoras de energia elétrica (hidrelétrica, termoelétrica e nuclear), bem como o longo
periodo de maturacdo desses investimentos. Ja quando ocorre o aumento de 1% na taxa
de crescimento de EDUPC no periodo t-1, h4 reducdo na taxa de crescimento da propria
variavel no periodo t, sendo de 0,78% e estatisticamente significante a 1%. J4 quando
ocorre 0 aumento de 1% na taxa de crescimento da SAUDEPC em t-1 e t-2, ha a
reducdo na taxa de crescimento de EDUPC no periodo t, da ordem de 0,18% e 0,14%,
respectivamente, sendo ambos estatisticamente significantes a 1% (Tabela 14). O fato
de o aumento da taxa de crescimento de EDUPC, em t-1, e de SAUDEPC, em t-1 e t-2,
afetar negativamente EDUPC em t pode ser explicado em parte, no primeiro caso, pela
maturidade dos investimentos e, no segundo, pela competicdo na alocacao de recurso
publico.

Em relagéo a variavel SAUDEPC, o aumento de 1% na taxa de crescimento de
KPC em t-2 aumenta a taxa de crescimento de SAUDEPC em 3,91% no periodo t. Ess
fato pode ser explicado, em parte, pelo aumento do investimento em estabelecimentos
de saudem dois periodos anteriores e levando a melhoria da saude no tempo presente.

Ja o aumento de 1% na taxa de crescimento de EDUPC em t-3 reduz a taxa de
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crescimento de SAUDEPC em 2,22% em t. Novamente, esse fato pode ser explicado,
em parte, pela concorréncia na alocacdo de recursos entre essas areas sociais.
Finalmente, o aumento de 1% na taxa de crescimento da PTF em t reduz a taxa de
crescimento de SAUDEPC em 2,34% em t (Tabela 14). Isso pode ser explicado, em
parte, pelo fato € a melhoria tecnoldgica levar ao aumento da produtividade nos
estabelecimentos de salde ja existentes e, com isso, reduzir a necessidade de novas
alocacdes para o setor.

A Figura 20 ilustra o comportamento dos residuos das variaveis InPIBPC,
InKPC, InRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEPC no VECS3, no periodo de
1970 a 2013. Cabe ressaltar que se perdem quatro observacdes estimadas, sendo trés
referentes as defasagens utilizadas e mais uma para calculo da variavel em diferenca. Os
resultados indicam que o grau de ajustamento do modelo foi significativo, pois o0s
residuos estdo muito proximos de zero. Percebe-se que os residuos, de modo geral,
oscilam em torno de zero, mas em alguns anos ocorrem oscilacdes mais acentuadas e
podem indicar que, nesses pontos, 0 modelo pode n&do explicar, com precisdo, os dados
observados. Assim, residuos que ultrapassam os limites inferior e superior de dois
desvios-padrdo podem afetar as medidas de curtose e assimetria da variavel, mas que
serdo analisados pelo teste de normalidade de JarqueERsra.casos podem levar a
rejeicdo da normalidade dos residuos, e os testes t e F seriam invalidados.

Em relacdo as oscilacdes, chama a atencdo a variavel energia, que apresentou
expressiva variacdo no ano 2002 (Figura 20). Esse fato pode ser explicado, em parte,
pela crise energética brasileira em 2001, na qual o governo reduziu a oferta com o
objetivo de minimizar a escassez. O corte foi da ordem de 20% nas Regides Sudeste,
Centro-Oeste e Nordeste, além dos Estados do Para e Tocantins, no periodo de junho a
novembro daquele ano. J4 na Regido Sul o racionamento foi de 10% e iniciou em
setembro (PEGO FILH@t al, 2015). Todos os residuos sdo apresentados na Tabela
5B (APENDICE B).
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Residuos do InPIBPC Residuos do InKPC
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Figura20 - Residuos das variaveis endégenas (InPIBPC, INnKPC, INRODPC, INENEREDUPC e
INSAUDEPC), em logaritmo per capita— Brasil, 1970-2013.
Fonte: Resultados da pesquisa.

Outra forma de ver o ajustamento do modelo é analisar o comportamento das
variaveis observadas e estimadas. A Figura 21 mostra 0 comportamento das variaveis
endogenas (InPIBPC, InKPC, InRODPC, INnENERGPC, INEDUPC e INSAUDEPC) em
logaritmo eper capita no periodo de 1970 a 2013. Novamente, percebe-se que o
modelo se ajusta bem a realidade dos dados observados. Analisando-se a variavel
energia, é possivel observar que, no ano 2002, o modelo ndo se ajusta, de maneira
correta, a realidade e pode ser explicado, novamente, pela crise enérgica brasileira no

ano anterior.
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Ajustamento do InPIBPC

_1-8 rT T 11T T rrrrrrrT T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T

AR AP A D DO PPN DD DD

.09 82 xD aD aBT ST AP B nF B A A A A S
-2
-2.1

2.2 ’\V
w S S AN
-2.4

InPIBPC cbservado INPIBPC estimado

-2.5
Ajustamento do InKPC
O rrrrrrrvrrrrrrvr7m 7T rr1r 7 11 1 T T 1T T TT17T 1T T T T T T T T T T T T TTT
AP 2 A° A g 9P P S PSP
T2 R RDT DT R RO AR ADT ADT ADT AR
-0.5
-1
e f/_——\
_2 e
25 InKPC observado InKPC estimado
Ajustamento do InRODPC
_4.7 1T 111 1 11 17T T 111 1T 111 17 17 17 17 17 ©°T 17 1T ©T 17 17T 17 1717 7T 7T 17 1T 17T T T

AD > AP D O DD PN P DD D
GEDTRDTRDTRDTRDT R AY RRY R AR AR AY AS AS

-4.9

-5

-5.1

/
RSN A =
2\ N

INRODPC observado

56 INRODPC estimado

Figura 21 - Comportamento das variaveis enddgenas observadas e estimada®GInRPC,
INRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEPC). em logaritnqmee capita— Brasil,
19702013.

Fonte: Resultados da pesquisa.
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Figura 21 - Comportamento das variaveis enddgenas observadas e estimada$GInfHRPC,
INRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEPC), em logaritnqmee capita— Brasil,
19702013

Fonte: Resultados da pesquisa.
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As Tabelas 6B e 7B (APENDICE B) apresentam os valores das variaveis
endogenas (InPIBPC, InKPC, InRODPC, InENERGPC, InEDUPC e InNSAUDEPC)
observadas e estimadas na modelagem VEC3, no periodo de 1970 a 2013. Novamente,
na variavel estimada se perdem quatro observacdes, sendo trés referentes as defasagens
utilizadas e mais uma para célculo da variavel em diferenca. Os residuos apresentados
na Figura 13 séo as diferencas entre esses valores (observados e estimados) para cada
variavel, mostrando, novamente, o0 ajustamento do modelo.

Na Tabela 15 sdo mostrados os resultados do teste de assimetria, curtose e
normalidade de Jarque-Bera para os residuos do VEC3, no periodo de 1970 a 2013,
utilizando-se a ortogonalizagéo de Chol&8kp hipétese nula é que os residuos tém
distribuicdio norral, e a estatistica de teste utiliza a distribuicio Qui-quadrado. E
equivalente testar separadamente a assimetria e a curtose, sob a hipdtese nula de
assimetria igual a 0 e curtose igual a 3, comparadas com a distribuicdo Qui-quadrado
com 1 grau de liberdade. Em relagdo a assimetria e curtose, os resultados indicam que
para as Vvariaveis InPIBPC, InKPC, InRODPC, InEDUPC e InSAUDEPC,
separadamente, ndo se pode rejeitaMdas, para a variavel INnENERGPC, rejeita-ge H
neses dois momentos. Analisando-se conjuntamente as variaveis para esses momentos,
os resultados indicam a rejeicdo da hipotese nula, indicando também valores diferentes
para a assimetria e a curtose, em relacdo a distribuicdo normal, e sendo estatisticamente
significante a 1%. O teste de normalidade de Jarque-Bera confirma que, conjuntamente,
os residuos do modelo estimado ndo tém distribuicio normal e rejeitga-sendo
estatisticamente significante a 1%. Assim, os testes t e F ndo séo validos, o que requer a
aplicacdo do teste de Wald assintotico. Com a hipétese nul, &3 =0 e a

. N . V% )
alternativeH, : 8 =0, pode-se utilizar a formulwz{"(f) ~ 7°(1). Nesse caso,
SE? B,

0s niveis de significancia sdo: 1% = 6,6349; 5% = 3,8415; e 10% = 2,7055, e a

comparagdo com o teste t é dado Yok (t)*. Cabe ressaltar que a ndo normalidade

dos dados pode estar associada a crise energética de 2001, como mostrado sas Figura
20 e 21.

* O teste de normalidade de Jarque-Bera, com ortogonalizacdo da correlacé desioornik e
Hansen (2015) que é invariante a ordenacdo e a escala das variaveis, apresessoo gesultado
encontrado com a ortogonalizagcédo de Cholesky.
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Tabela 15 - Teste de normalidade de Jarque-Bera dos residuos do-VE@3I,

1970-2013
Componentes  Assimetria Estatistica de = Defasagem Probabilidad
teste e
AInPIBPC -0,1185 0,0936 1 0,7597
AInKPC 0,1975 0,2601 1 0,6100
AINRODPC 0,3104 0,6424 1 0,4229
AINENERGPC 2,3663 37,330 1 0,0000
AINEDUPC 0,0957 0,0610 1 0,8049
AINSAUDEPC -0,1151 0,0884 1 0,7662
Todos 38,47576 6 0,0000
Componentes Curtose Estatisticade  Defasagem Probabilidad
teste e
AINPIBPC 3,3207 0,1714 1 0,6789
AInKPC 2,3805 0,6396 1 0,4238
AINRODPC 2,5627 0,3188 1 0,5723
AINENERGPC 10,898 103,96 1 0,0000
AlNEDUPC 2,7926 0,0717 1 0,7889
AINSAUDEPC 2,8580 0,0336 1 0,8546
Todos 105,1970 6 0,0000
Componentes Defasagem Probabilidad
Jarque-Bera e
AlnPIBPC 0,2649 2 0,8759
AInKPC 0,8998 2 0,6377
AINRODPC 0,9612 2 0,6184
AINENERGPC 141,2922 2 0,0000
AINEDUPC 0,1327 2 0,9358
AINSAUDEPC 0,1220 2 0,9408
Todos 143,6727 12 0,0000

Fonte: Resultados da pesquisa.
A - Primeira diferenca. InPIBPC, InKPC, INnRODPC, INnENERGPC, INEDUPGAUDEPC séo Piper
capita rodovia, energia, educacao e salde, em logaritpen eapitg respectivamente.

Na Tabela 16, mostra-se o teste de autocorrelacdo dos residuos de Portmanteau
para o VEC3, no periodo de 1970 a 2013. Trata-se de um teste de multiplicador de
Lagrange (LM), e a hipotese nidale que ndo hé autocorrelagéo serial até a defasagem
de ordem h. Os resultados indicam a ndo rejeicao gleerfl nivel de 5% de

significancia, mostrando que n&o ocorre autocorrelacéo até a 252 defasagem analisada.
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Tabela 16 - Teste de autocorrelacdo dos residuos de Portmanteau para-oBrasil3

1970-2013

Defasag. Estatist. de teste Probab.* Defasag. Estatist. de teste Probab.*
1 58,6809 0,0099 14 29,0526 0,7876
2 36,1806 0,4602 15 31,2470 0,6940
3 43,4395 0,1840 16 20,7233 0,9805
4 22,5429 0,9609 17 33,5212 0,5871
5 25,1337 0,9127 18 45,0998 0,1422
6 74,6133 0,0002 19 48,5604 0,0788
7 28,3538 0,8144 20 29,5565 0,7674
8 18,3151 0,9937 21 26,5327 0,8752
9 46,7995 0,1073 22 27,8500 0,8325
10 31,2569 0,6936 23 30,2556 0,7379
11 23,7559 0,9416 24 48,5186 0,0794
12 43,9339 0,1707 25 46,2490 0,1178
13 53,4062 0,0310

Fonte: Resultados da pesquisa.
* Probabilidade usando a distribuicdo Qui-quadrado com 36 graus de liberdade

Foi construida a funcdo immaresposta para as variaveis InPIBPC e InKPC
com 30 periodos, ap6s o choque de um desvio-padrdo (Figura 22). Os resultados
mostram que o INnPIBPC responde positivamente a um choque de um desvio-padréo
(DP) na propria variavel e no InKPC e o efeito desaparece apds 20 e 22 periodos,
respectivamente. Em relagdo as variaveis de infraestrutura econémica (INRODPC e
INENERGPC), os resultados indicam que o InPIBPC reage negativamente a um choque
de um DP em ambas. O efeito desaparece apds 22 e 28 periodos, respectivaraente. Ess
fato pode ser explicado, em parte, pela maturidade dos investimentos nessas
infraestruturas econémicas, segundo as quais, normalmente, o retorno é no longo prazo,
devido aos elevados niveis de investimentos para a sua construcdo. Para um choque de
um DP na variavel INEDUPC, o efeito no InPIBPC é positivo e desaparece apds 23
periodos. Ja para um choque de um DP em INSAUDEPC, o efeito positivo aparece apds
quatro periodos e desaparece depois de 23 periodos.

Foram analisados, também, os efeitos no INnKPC de choques de um DP nas
demais variaveis endégenas. Novamente, os resultados indicam que choques de um DP
nas variaveis InPIBPC e InKPC afetam positivamente INKPC, e o efeito desaparece apos
8 e 12 periodos, respectivamente. Quando esse choque ocorre nas variaveis InRODPC e
INENERGPC, os resultados mostram que o choque afeta positivamente a partir de 3 e de
13 periodos, respectivamente. Esse fato pode ser explicado, em parte, pela maturidade
do investimento, mas cabe ressaltar que, passsdes periodos, o efeito positivo se

prolonga pelos 30 periodos analisados. Ja em relagcdo a um choque em InEDUPC, o
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efeito é positivo e desaparece apés 12 periodos. Finalmente, quando ocorre esse mesmo
choque em INSAUDEPC, o efeito positivo aparece apos trés periodos e desaparece apos
11 periodos (Figura 22). Todos os resultados sdo mostrados nas Tabelas 8B e 9B
(APENDICE B).
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Figura22 - Funcdo impulso resposta no InPIBPC e InKPC para choques denashDiemais variaveis
enddgenas Brasil, 1970-2013.

Fonte: Resultados da pesquisa.

InPIBPC,InKPC, INnRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEPR®!IB, estoque de capital, rodovia,

energia elétrica, educacao e saude, em logaritpen eapita respectivamente.
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Resposta do InNKPC para choque Resposta de InKPC para choque
de 1 DP em InPIBPC de 1 DP em InKPC
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Figura 14 - Funcao impulso resposta no INPIBPC e InKPC para chdgue®P nas demais varidveis
enddgenas Brasil, 1970-2013.

Fonte: Resultados da pesquisa.

InPIBPC, IrKPC, INnRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEPRP®IB, estoque de capital, rodovia,

energia elétrica, educacgéo e saude, em logaritper eapita respectivamente.

Na Tabela 17 é mostrada a decomposicdo da variancia das variaveis InPIBPC,
InKPC, INnRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEPC, utilizando-se o método de
Cholesky, com a ordenacéo PIB, capital, rodovia, energia elétrica, educacéo e saude.
Essa decomposicdo mostra a porcentagem da variancia do erro de previsdo decorrente
da prépria variavel e das demais (enddgenas) ao longo do horizonte de previsdo. A
andlise baseia-se nos desvios de previsdo das variaveis e permite obter a representacao

de choques exdgenos que ocorreram no passado para explicar os valores observados em
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relacdo a sua previsdo. Conforme citado por Bueno (2011), o erro de previsdo aumenta
no horizonte de tempo, alterando-se a parcela deste atribuida a cada varidvel. Por
motivos didaticos, apresensa-apenas, parte da decomposicdo da variancia, mas todos
os resultados s&o mostrados nas Tabelas de 10B a 15B (APENDICE B).

Em relacdo anPIBPC, os resultados indicam que a variavel € muito afetada por
ela mesma defasada e pouco afetaddrndC, mesmo em horizonte de tempo maior.
Para essa variavel no periodo 1, todo erro de previsdo se deve a propria variavel. Apos
20 periodos, 42,02% das variagcbes nessa variavel sdo explicadas por ela mesma e
26,53% e 16,84%, pelo INENERGPC e INSAUDEPC, respectivamente. Em relagdo a
INKPC, no primeiro periodo essa variavel é fortemente impactada por ela mesma e pelo
INPIBPC, que respondem por 51,66% e 48,35%, respectivamente, das variaches dess
variavel. Apos 20 periodos, InPIBPC, INENERGPC, InNKPC e INSAUDEPC respondem
por 44,05%; 22,06%; 16,94%; e 12,07%, respectivamente, das variacdes de InKPC
(Tabela 17.

Em relacdo a INRODPC, no 1° periodo, a propria variavel responde por 99,40%
de suas variacbes. Apods 20 periodos, as variaveis InPIBPC, InKPC, INENERGPC e
INRODPC respondem por 42,19%; 18,57%; 14,98%; e 11,90%, respectivamente, das
oscilagbes dessvariavel. JA no 1° periodo para INENERGPC, suas variacbes séo
decorrentes da prépria variavel (6863 InKPC (22,17%) énRODPC (9,28%). ApoOs
20 periodos, as variacfes dessa variavel sdo decorrentes de InPIBPC, InENERGPC,
INSAUDEPC e InKPC, sendo 49,46%, 21,92%, 16,50% e 8,31%, respectivamente
(Tabela 17.

Em relacdo a INEDUPC, no 1° periodo, suas variacdes sao decorrentes da propria
variavel, INnKPC elnPIBPC, sendo de 46,24%; 25,71%; e 18,59%, respectivamente.
Apoés 20 periodos, suas variacdes sao decorrentes de InPIBPC, InKPC, INENERGPC,
INSAUDEPC e InRODPC, sendo 49,09%; 16,96%; 14,18%; 8,69%; e 6,90%,
respectivamente. Ja para INSAUDEPC, no primeiro periodo, suas variacbes sao
decorrentes da propria variavel, InKPC e INEDUPC, sendo 92,94%; 2,78%; e 2,66%,
respectivamente. Apos 20 periodos, suas variagfes sao decorrentes da propria variavel,
InPIBPC, INENERGPC e InKPC, sendo 48,33%; 22,43%; 16,51%; e 7,57%,
respectivamente (Tabela)l7



Tabela 17 - Estimacdo da decomposicdo da variancia das variaveis endégenas em
relacdo & mesma e as demais, em logaritrperecapita— Brasil, 1970-
2013

Variavel N InPIBPC INnKPC  InRODPC InENERGPC InEDUPC InSAUDEPC

1 100,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

2 96,6946 0,0692 0,3636 0,6972 2,0217 0,1537

3 89,5821 2,6141 2,4925 0,5348 4,5882 0,1882

4 79,9240 15,3780 1,8053 1,6591 10,3651 0,8685

INPIB 5 78,2248 5,3596 2,1777 3,9205 8,4122 1,9052
PC . . . . . . .

16 46,1729 8,3844 1,1337 25,2392 3,1759 15,8940

17 45,4526 8,3837 1,1418 25,5730 3,1396 16,3093

18 44,8409 8,3979 1,1430 26,0506 3,0835 16,4842

19 44,3562 8,4211 1,1402 26,3875 3,0449 16,6502

20 44,0153 8,4391 1,1392 26,5337 3,0305 16,8423

1 48,3498 51,6602 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000

2 54,3579 41,5565 0,0058 0,0319 3,5899 0,4581

3 51,6820 41,4321 0,4876 2,1918 3,8666 0,3400

4 37,2243 41,5590 11,1287 10,2075 6,8164 3,0641

InK 5 30,3290 37,2939 0,8287 16,1902 4,7516 10,6065
PC . . . . . . .

16 29,2493 23,7764 1,6304 26,4895 2,4238 16,4305

17 33,7581 21,9073 1,7025 25,0063 2,5187 15,1071

18 37,8854 20,1255 11,7943 23,6910 2,6671 13,8367

19 41,3003 18,4713 11,9127 22,6402 2,8279 12,8476

20 44,0493 16,9421 2,0287 22,0640 2,8450 12,0710

1 0,1524 0,4443 99,4033 0,0000 0,0000 0,0000

2 16,1310 0,2848 67,4518 15,3117 0,4835 0,3371

3 17,5711 2,7441 50,9723 22,0614 4,0444 2,6067

4 11,2943 18,9006 36,1000 16,7692 11,7757 5,1602

5 10,3595 26,8654 29,3017 18,4028 10,3993 4,6714
INROD : : : : : :

¢ 16 21,8057 27,3457 14,7626 19,4579 4,4254 12,2028

17 27,6798 24,8650 13,8887 18,0585 4,0454 11,4626

18 32,8991 22,7462 13,2624 16,6661 3,9706 10,4555

19 37,4530 20,7467 12,6521 15,5124 3,9865 9,6493

20 42,1943 18,5656 11,9016 14,9806 3,6774 8,6806

1 0,0140 22,1686 19,2844 68,5331 0,0000 0,0000

2 1,3457 24,5865 5,2768 68,0920 0,4587 0,2404

3 2,2543 24,9257 6,8912 64,9350 0,7616 0,2323

4 1,9965 25,8304 6,4363 63,3364 0,7257 1,6747

5 2,1233 26,0500 5,7445 57,4287 0,7288 7,9248
INENER : : : : : :

GPC

16 47,1784 10,3831 2,0461 21,7256 2,6297 16,0371
17 48,1234 19,5384 1,8962 21,0725 2,5859 16,7835
18 48,6503 8,9328 1,7930 21,0247 2,4797 17,1195
19 49,1275 8,5587 1,6955 21,5430 2,3003 16,7750
20 49,4577 18,3112 1,6363 21,9171 2,1758 16,5019
Fonte: Resultados da pesquisa.

Continua ...
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Tabela 17 - Estimacdo da decomposicdo da variancia das variaveis enddégenas em
relacdo a ela e as demais, em logaritmperecapita— Brasil, 1970-2013

Variavel N InPIBPC InKPC INRODPC InENERGPC InEDUPC  InSAUDEPC
1 18,5855 25,7082 8,7798 0,6855 46,2410 0,0000
2 32,3256 20,4741 5,9359 0,7573 33,4817 7,0256
3 27,7157 26,1533 8,5934 1,8561 31,1938 4,4877
4 26,8646 27,1667 5,7289 4,3531 26,8019 9,0849
5 20,5656 26,5472 4,9418 8,7212 23,6753 15,5490
InEDU . . . . : . .
Pe 16 27,1382 26,0664 6,2810 20,8662 6,4501 13,1981
17 33,3625 23,6536 6,4647 18,7765 5,7754 11,9674
18 39,2574 21,3302 6,6132 16,9333 5,1860 10,6800
19 44,4199 19,1252 6,7945 15,3286 4,6936 9,6382
20 49,0912 16,9591 6,8970 14,1839 4,1791 8,6897
1 0,3063 2,7766  0,9828 0,3330 2,6608 92,9406
2 0,7655 3,5541  1,1972 0,2916 2,1860 92,0056
3 10,1336 4,3662  1,6447 5,0069 3,6967 75,1519
4 13,0705 6,0865  1,4819 9,8707 4,2638 65,2266
5 15,8253 6,4003  1,4536 9,4940 4,2961 62,5308
INSAUDE - : : : : -
PC

16 23,3564 7,4460 1,0036 16,0246 4,0955 48,0739
17 23,1907 7,4632 0,9918 15,8554 4,1535 48,3455
18 22,7953 17,4185 0,9767 15,6686 4,2487 48,8923
19 22,5892 7,4875 0,9684 16,0449 4,1976 48,7124
20 22,4260 7,5653 0,9678 16,5054 4,2058 48,3297
Fonte: Resultados da pesquisa.

Na Tabela 18, mostra-se o teste de causalidade, no sentido de Granger, para as
variaveis AInPIBPC, AInKPC, AInRODPC, AImENERGPC, AImEDUPC e
AInSAUDEPC, no periodo analisadésse teste de causalidade permite melhorias de
previsdo da variavel explicada, quando se conhecem os valores passados da variavel
explicativa. A estatistica utilizada € o teste F, e a hip6tese nula é de que os parametros
das regressoes de causalidade sao iguais a zero. Nesse caso, uma variavel ndo causaria a
outra, no sentido de Granger.

Os resultados indicam queara a variavel AlInPIBPC individualmente, rejeitse
Ho para o teste com as variaveis AInKPC e AInEDUPC, sendo estatisticamente
significantes a 5% e 10%, respectivamente. Conjuntamente, o teste indica que todas as
variaveis causamo AInPIBPC, bem como o AInPIBPC causa todas, sendo
estatisticamente significante a 1%. Assim, o teste denota a caracteristica de que o
passado de ambas sao relevantes para a previsdo de cada série. Em relacdo a variavel
AlnKPC, individualmente, rejeita-se oHpara a variavel AInSAUDEPC, sendo

estatisticamente significante a 1%. Conjuntamesirém, o teste indica que AInKPC
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causa todas as variaveis e estas, por sua vez, causam a primeira, sendo estatisticamente

significante a 1% (Tabela 18

Tabela 18 - Teste de causalidade, no sentido de Granger, das variaveis endibgena
VEC3, em logaritmo eer capita— Brasil, 1970-2013

Variavel HinGtese nula N Estatistica _valor
dependente P de teste P

AInPIBPC n&o @nger causa AInKPC 40 12,1428 0,0059

AInPIBPC nio Granger causa AInRODPC 40 10,2127 0,3808

AINPIBPC AInPIBPC néo Granger causa AInNENERGPC 40 1,7600 0,4926

AInPIBPC nao Granger causa AInEDUPC 40 8,6378 0,0896

AInPIBPC nao Granger causa AInSAUDEPC 40 1,6984 0,1005

TODOS 40 35,7460 0,0000

AInKPC nZo Granger causa AInPIBPC 40 5,3994 0,1473

AInKPC ndo Granger causa AlInRODPC 40 19,7809 0,2600

AlnKPC AInKPC ndo Granger causa AINENERGPC 40 1,3838 0,1099

AInKPC ndo Granger causa AInEDUPC 40 11,8502 0,1041

AInKPC ndo Granger causa AInSAUDEPC 40 7,1797 0,0002

TODOS 40 64,1504  0,0000

AInRODPC nao Granger causa AInPIBPC 40 2,4833 0,0002

AInRODPC nao Granger causa AlInKPC 40 0,9987 0,0887

AlnRODPC AInRODPC nao Granger causa AINENERGPC 40 0,2053 0,0005

AInRODPC nao Granger causa AInEDUPC 40 5,9843 0,0072

AInRODPC nao Granger causa AInNSAUDEPC 40 1,9614 0,0014

TODOS 40 12,1820 0,0000

AINENERPC ndo Granger causa AInPIBPC 40 1,2607 0,2809

AINENERPC nao Granger causa AInKPC 40 27,9009 0,4846

AIRENERGPC AINENERPC nao Granger causa AInRODPC 40 22,3845 0,1758

AINENERPC ndo Granger causa AInEDUPC 40 16,0529 0,6925

AINENERPC nao Granger causa AInSAUDEPC 40 1,3049 0,2340

TODOS 40 52,1206 0,0329

AINEDUPC nao Granger causa AInPIBPC 40 2,8781 0,0449

AINEDUPC ndo Granger causa AlInKPC 40 9,9818 0,3544

AInEDUPC AInEDUPC nao Granger causa AInRODPC 40 10,1082 0,4476

AInEDUPC nao Granger causa AINENERGPC 40 0,3086 0,1461

AINEDUPC ndo Granger causa AInNSAUDEPC 40 7,7767 0,0000

TODOS 40 35,0067 0,0000

AInSAUDEPC nao Granger causa AInPIBPC 40 2,0737 0,2402

AINSAUDEPC nao Granger causa AlInKPC 40 3,8645 0,0387

AInSAUDEPC néo Granger causa AInRODPC 40 6,0833 0,3761

AlnSAUDEPC AInSAUDEPC nao Granger causa AINENERGPC 40 0,6596 0,5524
AInSAUDEPC néo Grager causa AInEDUPC 40 2,5531 0,1650
TODOS 40 35,9420 0,0998

Fonte: Resultados da pesquisa.

A = Operador de primeira diferenca.

InPIBPC,InKPC, InRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEP®!IB, estoque de capital, rodovia,
energia elétrica, educacéo e saude, em logariiper eapita respectivamente.

Em relagcdo &ariavel AInRODPC, o teste indica quess variavel causa as
demais e ocorre 0 mesmo quando se analisam as demais variaveis em relacdo a

primeira. Individualmente, o nivel de significancia foi de 1% para as variaveis, excec¢ao
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a AlnKPC, que foi a 10%. J& conjuntamente o nivel foi de 1% de significancia. Em
relagdo avariavel AINENERGPC, o resultado mostra que, individualmentea ess
variavel ndo causa as demais. Conjuntam@ntém, o teste mostra que AINENERGPC
causa as demais variaveis e estas causam a primeira, sendo estatisticamente significante
a 5% (Tabela 18

Em relagdo a variavel AInEDUPC, o teste mostra que, individualmente, rejeita-
se Hp para AInPIBPC ¢ AInSAUDEPC, sendo estatisticamente significante a 5% e 1%,
respectivamente. Conjuntamente, o teste indjga AInEDUPC causa as demais
varidveis e estas a primeira, sendo estatisticamente significante a 1%. Finalmente, em
relacdo avariavel AInNSAUDEPC, individualmente, o resultado indica que se rejejta H
somente para variavel AInKPC, sendo estatisticamente significante a 5%. Novamente,
guando se analisa confamente, o teste indica que AInNSAUDEPC causa as demais
variaveis e estas a primeira, sendo estatisticamente significante a 10% (Tabela 18

Nesse sentido, 0 modelo econométrico agrega valor ao explicar de que forma o
passado de cada variavel afeta o seu valor presente e das demais variaveis endodgenas

utilizadas.
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5. RESUMO E CONCLUSOES

A partir da década de 1980, os investimentos publicos em infraestrutura
reduziram-se significativamente no Brasil. Em consequéncia, ocorreu a queda da
competitividade externa e da lucratividade das empresas, levando a redugcdo dos
investimentos privados e a taxa de crescimento moderada e, até mesmo, queda do PIB.
A literatura evidencia que os investimentos em infraestrutura apresentam externalidade
positiva em todos os setores da economia. Como resultado, ha o aumento da
produtividade do capital, reducao de custos empresariais, elevacao da rentabilidade e da
lucratividade, aumentando os investimentos privados e afetando positivamente o
crescimento do PIB.

O objetivo geral deste estudo é determinar os efeitos da infraestrutura econémica
e social no crescimento econdmico brasileiro, no periodo de 1970 a 2013. Além disso,
pretendeu-se desenvolver um modelo tedrico que mostre os efeitos dos investimentos
em infraestrutura social no crescimento econémico e determinar os investimentos em
infraestrutura econdmica e social que tiveram maiores impactos no crescimento
econdmico brasileiro.

Utilizou-se o Modelo de Crescimento AK dinamico com Gasto do Governo,
proposto por Barro (1990) e utilizado por Feddexkal. (2006), mas acrescentaram-se
as variaveis investimento publico em infraestrutura econémica e social para verificar a
trajetdria convergente para a economia brasileir&tady StatePara isso, utilizou-se
0 método recursivo para analisar a dindmica da economia no curto e no longo prazo.
Além disso, com dados de 1970 a 2013, utilizou-se o Modelo Vetor de Corre¢édo de
Erros (VEC) para mensurar os efeitos dos investimentos em infraestrutura econémica e
social sobre o produto no Brasil. Essa modelagem econométrica permitiu verificar os
efeitos do passado da variavel sobre ela mesma e sobre as demais variaveis endégenas.

O modelo tedrico desenvolvido utiliza as mesmas premissas de Barro (1990),
porém desagrega 0s gastos publicos em infraestrutura econémica e social. O diagrama
de fases é construido para verificar as possiveis trajetérias de curto pr&teadié
State O modelo mostra que o efeito no prodper capitadependera da parcela do
gasto publicoper capitacom infraestrutura social e do produto marginal do trabalho.
Havera crescimento do prodyter capitaguando a produtividade marginal do trabalho
for maior que a parcela do gasto publer capita destinado a area social. Caso

contrario, o produtger capitadiminuira. Se as magnitudes dessas variaveis forem
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iguais, havera a estagnacdo deste produto. O que o modelo pode estar indicando € que
investimento publico em infraestrutura social deve ser de qualidade, de modo a afetar
positivamente a produtividade marginal do trabalho e mais que compensar a reducdo da
produtividade marginal do capital, decorrente da reducéo do investimento nessa area.

Foram realizados experimenttericoscom choque exégenos no modelo para
verificar o comportamento de curto e longo prazos da economia. No primeiro, elevou-se
a parcela do gasto publiqeer capitana infraestrutura sociateteris paribus,e, no
segundo, aumentou-se 0 gagr capitado governogeteris paribusO efeito de longo
prazo no primeiro caso € ambiguo e, no segundo, verifica-se que o edatpita
aumenta no nov8teady StatePorém, nos dois casos verifica-se que o comportamento
de curto prazo da economia dependera da elasticidade de substituicAo de consumo
intertemporal do agente. Se essa elasticidade for alta, ele estara disposto a permitir
expressivas alteragdes no consumo no tempo, optando em consumir menos quando o
estoque de capital € baixo, sendo, nesse caso, a taxa de juro alta. O efeito serd o
aumento da poupanca que financiard os investimentos e a economia alcancara
rapidamente o novo equilibrio &eady StateCaso essa elasticidade seja baixa, havera
elevacdo do consumo presente, reducdo da poupanca, com reflexos negativos no
investimentog aeconomia caminhard lentamente pateady State

O modelo tedrico desenvolvido é testado empiricament&teady Statecom a
calibracdo de parametros no método recursivo. Os dados para calibragdo mostram que,
no Brasil, a produtividade marginal do trabalho (0,68) é maior que a parcela do gasto
publico na area social (0,53). Nesse caso, o modelo teérico sugere que havera
crescimento do produtper capitaquando se eleva a parcela do gasto pulpieo
capitacom a infraestrutura social. E interessante notar, também, que a parcela da renda
do capital na renda nacional no Brasil (0,32) € inferior & observada nas principais
economias mundiais. Utilizando a equacdo de Bellman para verificar a dinamica da
economia brasileira, no curto e no longo prazo, para as fungdes consumo e capital,
ambosper capitg obtivemmse a funcéo valor dos agentes como funcao do estoque de
capital (variavel de estado) e a funcao politica 6tima para capital futuro como funcdo do
estoque de capital presente.

O diagrama de fases da economia brasileira indica que o efeito do gasto publico
per capitaem infraestrutura social é positivo, corroborando os resultados do modelo
tedrico. Além disso, encontrou-se que a elasticidade de substituicAo de consumo

intertemporal é elevada e, assim, 0s agentes tendem a aceitar maior variacdo no
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consumoper capita presente, aumentando a poupanca e o investimento. Assim, a
economia caminhara rapidamente para o nBieady StatePara testar a robustez
desses resultados, procedeu-se a experimentos empiricos no modelo recursivo, com
choques exogenos. Os resultados indicam que, quando se aumentam em 5% 0s gastos
publicos em infraestrutura socialeteris paribus afetase positivamente o consumo
(4,0%), o capital (2,2%) e o produto (2,2%), toges capita A magnitude desses
resultados, menor que o choque, pode indicar que, apesar do efeito pagitvela

do gasto publicper capitana area social pode-se estar atingindo o limite.

J& quando o aumento de 5% ocorre no gasto pUidiceapitg ceteris paribus
o0 produto, capital e consumo, todpsr capta, aumentam em 7,5%, 7,5% e 9,5%,
respectivamente. Esse fato pode ser explicado, em parte, pela importancia do governo
na economia brasileira, que € maior que em diversos paises desenvolvidos. Porém, cabe
ressaltar que, no modelo, o imposto é do tipo lump-sum e, portanto, ndo distorce os
pregos relativos da economia, o que pode acarretar menor taxa de crescimento.

Quando ocorre a elevacdo de 5% na participacdo da renda do capital na
economia, ha aumento do produto, do capital e do consume pedcapita de 10,4%;

15,9%; e 17,4%, respectivamente. Esse fato pode indicar que o estoque de capital real
na economia brasileira € pequeno. Cabe ressaltar que essa participacdo € menor que nas
sete maiores economias mundiais. Ja quando ocorre o aumento de 5% na oferta,
novamente produto, capital e consumo, goler capita aumentam em 7,5%; 7,5%;

13,7%, respectivamente.

Tendo analisado a economia brasileira $teady Stateajusta-se um modelo
econométrico para verificar os efeitos das varidveis de infraestrutura econémica e
social, no periodo de 1970 a 2013. Tendo verificado que as séries sdo I(1), mas
cointegradas de ordem zero, encontraram-se cinco vetores de cointegracdo. O modelo
analisado é o Vetor de Correcdo de erros com trés defasagens, por apresentar menor
critério de Akaike. Os cinco vetores de cointegracdo encontrados mostram a existéncia
de relacdo de longo prazo entre as variaveis, em logariipeo eapita PIB e saude
capital e saudeodovia e saudeenergia e saude;educacao e saude.

Cada vetor foi normalizado para a primeira variavel, tomando-se sempre duas a
duas, e a variavel sauger capita em logaritmo, esta presente em todos os vetores de
cointegracdo. Esses vetores representam a relagdo estavel de longo prazo entre variaveis
e, assim, mesmo sendo ndo estacionarias, possuem tendéncia comum de longo prazo.

Assim, desvios da tendéncia comum de longo prazo podem ser informacdes relevantes
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para o crescimento das variaveis enddgenas do sistema. Assim, o0 modelo mostra a
existéncia de efeitos no produpmer capita de gastos publicos em infraestruturas
econdmica e social, corroborando os resultados encontrados no método recursivo.

Encontrou-se que, quanto maior a taxa de crescimento do qagitedpitaem
t-1, menor a taxa de crescimento do B capitano periodo t. Ja se esse crescimento
for em t-2, a taxa de crescimento do P capitaser4 maior em t. Esses resultados
podem ser explicados, em parte, pelo tempo de maturidade do investimento, mostrando
que o efeito positivo s6 ocorrera apdois anos. Diferentemente do esperado,
encontrou-se que 0 aumento na taxa de crescimento de rpdowdapitaem t-3 reda
a taxa de crescimento do Pp@r capitaem t. Esse resultado pode estar sugerindo que
esse investimento é de longa maturidade, em funcdo do longo periodo de construcéo e
pavimentacdo. Ja o0 aumento na taxa de crescimento das variaveis efdacagfitae
PTF, nos periodos t-3 e t, respectivamente, afetam positivamente a taxa de crescimento
do PIBper capitano periodo t. Esse resultado corrobora o modelo teérico e 0 método
recursivo que indicam que os gastos publicos em infraestrutura social podem afetar
positivamente o PIB.

Analisando os efeitos sobre o capital, 0 modelo mostra que o aumento na taxa de
crescimento do Plper capitg em t-1, afeta positivamente a taxa de crescimento de
capital per capita Esse fato pode sugerir que o aumento da renda aumentaria a
expectativa empresarial em relacdo a producdo no periodo seguinte e induzindo ao
aumento dos investimentos. JA 0 aumento da taxa de crescimento depeapibgita
em t-1 e t-2 afeta a propria variavel de maneira ambigua. Quando o aumento ocorre em
t-1, sua taxa de crescimento em t se reduz e quando é em t-2, se eleva. Esses resultados
podem indicar que, quando ocorre elevacao da taxa de crescimento dgeaipita
no periodo imediatamente anterior, as empresas podem estar aguardando o retorno dess
capital para realizarem novos investimentos. Ja quando ocorre em t-2, a maturidade dos
investimentos pode aumentar o lucro das empresas e incentivar a execu¢ao de novos
projetos.

Outro resultado interessante é o efeito das variaveis de infraestrutura econémica
na taxa de crescimento do capjial capita Encontrou-se que o aumento nas taxas de
crescimento de rodoviper capta, em t-2, e de energiper capitg em t-3, afeta
negativamente a taxa de crescimento do capial capita em t. Novamente, os
resultados podem sugerir que estes investimentos sdo de longo periodo de maturidade,

em fungdo do expressivo volume de aporte de recursos necessario e do tempo de
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execucdo dos projetos. Analisando a variavel de infraestrutura social edpeacéo
capita, 0 modelo mostra que o aumento da taxa de crescimento dessa varia\gl em t-
afeta positivamente a taxa de crescimento do capéalcapita em t. Esse fato é
importante, dado que se encontrou que capgalcapitaafeta positivamente PlBer

capita, apos dois periodos, e indica que os gastos em infraestrutura social podem afetar
positivamente o produto. Ja em relacdo a spédeapita quando ocorre o aumento na

taxa de crescimento dessa variavel em t-1 e t-2, afeta, de forma negativa,da taxa
crescimento do capitgler capitaem t.

O grau de ajustamento do modelo foi significativo, pois, de modo geral, os
residuos oscilam em torno de zero. A excec¢ao ocorre em 2002 para a variavel energia,
gue pode ser explicado, em parte, pela crise energética brasileira no ano anterior. Assim,
utilizando métodos empiricos distintos, este estudo mostra que as variaveis de
infraestrutura econbmica e social afetam o crescimento do produto, mas de forma
diferenciada como sugere a hipétese adotada. O estudo indica que o investimento em
infraestrutura social pode afetar o produto de maneira ambigua, em funcéo dos efeitos
no produto marginal do trabalho e da parcela gasta com o social. Ja para 0s
investimentos em infraestrutura econémica o estudo indica que o resultado pode ser

mais demorado, em fung¢ao do tempo de maturidade desses investimentos.
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APENDICE A - Derivacdes das Equagdes Utilizadas



Equacbes 5 e 6 - Produto Marginal do Capital (PMgK) e do Trabalho (PMgL)
maxF (K,L) -rK —wL
K,L

Condicao de primeira ordem (CPO):

a—ﬂ:fK:O;a—ﬁ:fL:O
oK oL
ay l-a
or _ KM —r=0 r= KL r=a— (5)
oK K
aﬂ- ay l-a-1 KaLl_a Y
s (l-a)K L —w=0 =(1- w=1-a)— 6
4 - 1-a) w=0.: w=(l-a)=—— w=(l-a)- (6)

Condicao de segunda ordem (CSO):

2 2
07 _ kK <0, O7 —fLL <0
oL

fKL * fLK - (fKL)* >0
fKK KL

= >0
fLK  fLL

2
aK”z = KK = (@ -DK“?’L"* <0—> a<1l=(a-1)<0

2
T

oL?

» D

=flL=1-a-)1-a)KL*** <0 a<l=>(1-a-1)<0

Equacao 7 - Produto por trabalhador

YKL Y gepe . YKT z_(ﬁ“ L y=ke
L L L Lo L B

Equacédo 10 - Taxa de crescimento da forca de trabalho da economia
L(t)= Le™

logL(t)=logL, +nt OlogL(t) _ dlogL, Lot L

ot ot o L

Equacéo 11 - Variacéo da taxa de crescimento do capifadr capita

Logk=logK —logL oLogk _dLogK _dLogL E:%_E

ot ot ot

13¢€



Equacgéo 12 - Equacgéo de acumulacéo de capital por trabalhador

k_K_L Mas: K =sY-dK e L:n
k K L L
k sY-dK k sY
—= -n .. —=—-d-n
k K k K
k:S_Yk—(dJrn)k mask—5
K L
k:%ﬁ—(d nk .- k:%—(d+n)k 5. k=sy—(d+nk

Equacéo 14 - Variagcéo da taxa de crescimento do PIB

Y =Af(KL)

Tomande- seodiferencid total emrelacdoaotempeoedividindo— seporY :
N _Rpk,sal XK a0 L

ot at oK ot oL ot

of of

Af(K,L)+ A——K+A—_L Dividindo ambososladosporY :
oK oL

Y =Af(
Y _ Af(K, )+A8f K A0 L
Y Af(K,L) KY " al_Y

Equacao 16 - Variagédo da taxa de crescimento do PIB e as elasticidades (K e L)

Y_AKL) jof Kjof L
Y Af(K,L) oKY ALy

Sabendo seque:
aY K oYL oY of oY of
&y = eg=——,;, —=A—e —=A—
KY oLY oK oK oL oL

Utilizando- seaselasticidales asderivadase multip licandoedividindo o segundce
terceiromembrodoladodireitodaequacagorK eL, respectivmentetem- se:

Y A of KK of LL
A AT — =

A  KYK oLY L

A K L

A SR TET

Equacéo 18 - Taxa real de juro no Modelo de Ramsey-Cass-Koopmans

Y(t)=F (K(t), AL(t)) - r K(t)—wL(t)
ov(t) _ oF (K() AL(t) rK(H) _ . ()= (k1))

oK(t) K(t) oK (t)




Equacao 19 - Saléario real no tempo no Modelo de Ramsey-Cass-Koopmans
Y(t)=F (K(t), AL(t)) - r K(t)—wL(t)

-5 o v sei-sr

Equacéo 21 - Funcgéao utilidadeper capita no Modelo de Ramsey-Cass-Koopmans

T uc)eat
c 0

sa K=-6K+| —dadoK,
Dividindo por Le sabende-se L(t)= L,e™

U= T uce”L(t)dt . U= T Uoe Ledt .. U= T u(c) Le *dt

Normalizamio L, =1e fazenda—-r =n—-p
U :_[L(c)e‘”dt
0

max 0 -rt
U ZLOL(C)E dt

Equacédo 22 - Func¢éao Utilidade de Aversdo ao Risco Relativo Constante (CRRA)

u(€)= S (CRRAOUCES)
0>0, p-n-(1-0)g>0
PROVA:

_u'(c)c

u'(C)
u'(C)=(- 6?)(;1_01 —c”
u'(C)=-Cc*
u(C)c |-ec”'cC -0C™

Equacéo 23 - Lei de movimento do capitgler capita e dinamico
Ki—Ki=—0K i+ 1
K=-6K+l .. mas Y=C+Il=1=Y-C (S=1)
Continua..
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Continua..

K=-06K+Y-C
Obs:ﬁqtk:(ﬁj
L L
KY oK . oKL- LK _KL-LK K LK LK
=\ |= =k= ; - S =2 . k=—-nk
L) ot L 12 L LL L
SeK=—sK+Y-CoK_ZoK Y C

L L L L

%=—5k+y—c %—nk:—5k+y—c s k=y-c—(n+5k
k=¢(k)-c—(n+5)k

Equacao 25 - Maximizag&o da funcéo utilidade no crescimento dinamico, dadaasu
restricdo
H=uce" +Agk)-c—(5+n)k]
CPO: M _ 0
%
CSO: 0 'j
oc

1. maxH
<0(méximg

2. k= %(Leidemovimentaﬂecapital percapita)

3 i= —%—I_k' (mudanganotempg

4. Condicéo de transverskdade : A condicdodetransveralidadep ermiteselecionar
entrevariastrajetorasp ossiveigjuesatisfazemscondicéedeprimeiraordem,aquela

quemaximiza afuncioobjetivodo problema BARBOSA,2013).E dadopor:

lim kﬁ[-i“-ﬁ-”d%
{>w
Resolvendo
1)%_0 %:u'(c)e‘”—z:o:.u'()-” A :.u'(c)=2e" @
aact' —u' (e <0 (u'(c)<0)
2 k=¢(k)-c-(5+n)k (2)
9 ==L ==2lp (0-(+n)]: A =2l ()~ (5 +n)] g

Continua..
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Continua..

4) Condicaodetransveralidade: Permiteselecionaentrevariastrajetoras

p ossiveigjuesatisfazemascondi¢cdesleprimeiraordem,aquelaquemaximizaa
funcaoobjetivodoproblema BARBOSA,2013).

Diferenciando (1) notempo:

u(c)e=Ae" +are" - [u (C)C] =A+Ar (+2)

rt

e

u'(c)e A,
A€t 2
usanddl)e(3):

uu((;)c —/1[¢ k)- 5+n)]+r:_¢'(k)+(5+n+r) (+c)

u(c)e —¢(k)+(@F+n+r) ¢ u(c)

u'(c)C: == u,,(c)c[¢'(k)—(§+n+r)]

g)

(@]
(@]

. [¢ —(5+n+r)]
Squc;ao(Slstemadeequagéesliferenciais) ;

{c=§[¢<k><a+n+r>]
k=¢(k)-c—(5+n)k

Figura 4 - Diagrama de fase do consumo e do capitadr capita no tempo.

{C_ f(ck)

c.k)

?\_
@
—

{ e k; - g — (trajetarias emque¢ k = 0)

a) Taxa de crescimento do consumuer capita em Steady State
=5 [¢ —(5+n+r)|=0
Eio = ¢(K)-(+n+r)=0 - ¢(K)=(+n+r)
o

$(K)=(5+n+r)
emk = ¢=0 sek>k=¢<0 (poisg'(k)<0)=¢'k)<(S+n=+r)
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b) Taxa de crescimento do capitgber capita em Steady State
k=0 = @¢k)-c—(5+nk=0 .. c=g¢k)-(5+nk
CPO: % =¢'(k)-(5+n)=0 (pontodemaximg ..

o~

¢ (k)=(5+n) 3Eemque$(k):0
o+n<do+r, dadoO<r<n
¢'(E)< #(K) =k>k, poisg"(k)<0

Equacéo 27 - EmSteady State (SS):
a) Taxa de crescimento do consumaer capita no tempo:

¢=0, C:(Ejzo » SSEELE LC o L EonS
L L LL L

C '
E:n C(t):COet

b) Taxa de crescimento do capitgber capita no tempo:

k=0, k:(EJ:O N KL-KL K LK K K

K "
=N K(t)=K,e"
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c) Taxa de crescimento do investimentper capita no tempo:

K=-5k+I
n:E:—5+|— = I—:n+§
K K K
Continua..
Continua..
Diferenciando:lK_IK:O :>'——5'—=0 :>|—:n|—

K? K KK K K

d) Taxa de crescimento do produtger capita no tempo:

Y=C+l=Cpe"+1,e" = Y=€e"(C,+1,) = Y=Ye"

—=n
Y
Em Steady State (SS):
Y C I K
7/ = =—=—=—=IN
Y C I K
Equacao 29 - Produto marginal do gasto do governo (PMgg)
y: Agakl—a

l-a
CPO:Q:O.'.Q:aAga_lkH‘ :aAkl g:aA
s g9 g a9

Equacéao 30 - Produto marginal do capital (PMgK)

y:Agakl—a

8y ay al,l-a-1 al,—a
CPO: 2 =0.. = =(1-a)Ag k™" =(1-a)Agk™ ..

¥ 0.2 = (1-a) Ak = (1-a)Ag
Q:(l—a)A(gj >0
og k

2

CSO: SZ =—a (l-a)Ag°k“ <0
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Equacédo 31 - Taxa de crescimento deteady State
ax’ C

(n—p)tdt _>
. ! u(c) Le c=T

saK=-606K+I Orcamentaquilbrado: G = EAV
y

Obs:—r=n-p (Taxadedescontantertempaal liquidadocrescimend populacioal)

K=-6K+Y-C-9y=_sK +(1—EJY—C.'.5:—55+[1—9]X—9:.
y y L L

5:—5k+(1—gJy—c.'.E—nk:—ékJr(l—gjy—c—nk
L y L y

TécnicaHamiltoniana:

H=u(ce"" + 2 ( —%]y—c—(n+5)k} mas. y=Ag°k"”

H = u()e _,_i_(l_%](Ag“kl“)—C—(n+5)k}

1 cm:%:o = u(ge"t-1=0 (1)
L0°H - “(Qen) ()< 0 )
CSO: P <0 (maximg = u'(de"™ <0 (u'(c)<0;e™ >0)
2. k=% - k:[1—%](Ag“kl‘“)—c—(n+5)k (2)
j- M —>/i=—{){Ag“k‘”(l—a)(l—%}—(njt5)}} o)

4.Condicaodetransveralidade: A condicdodetransveralidadep ermiteselecionaentre
variastrajetorasp ossiveigjuesatisfazemscondicdedeprimeiraordem,aquelaque
maximizaafuncaoobjetivodo problemaBARBOSA,2013).

de(d): u'(c)e" =21 . u(c)=2e""" (Derivaemrelagioaotempg
u'(c)e=A1e"" + 2(p-ne"™ - u(gee™! =i+a(p—n) ()
de (3): %:—A(Ej (1—a)(1—%]+(n+5) )
Continua..
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Continua..

" (n-p)t
de(I): CU(C)Tepzer(p_n)
(n—p)t
Mas: u(Qe"™' =1 = & S
2 ulc)

u(c)
C__E""((Cc)) A(%} (1 a{ —%) (p+§)} (Dividindoambossladosporc)
¢ ule) 9\ \1.9)
c u(c)c{“@ t-afa-3) (’”5)}
Fazendar =— u((((::))c (Coeficiertede AversamoRiscoRelatvoConstanteCRRA)
¢ 1 A9 1a)1-9)-
E—G_A( j(l a)( y] (p+5)}
Supond® =0
¢ _1(1_ 9 A9 1)
E_a_( yJA(kj -a) p}
Em SteadyState:

SR (I

Equacédo 32 - Relacdo entre gasto publico e estoque de capital (ampascapita)
y: Agaklﬂx
1 1 1 1 1 1
y=Ag g Kk - (yre =(Agtg K Jre o (y)ra =(Ag)ie (g e (ke e
a-1 1-«
(y)1i (Ag)ﬁ g  k* mas (a-1)=-(01-a)
1 1 a) la 1 1

(y)re =(Aglia g e kie . (yfia =(Agle g7k = (y)ie =(Aglia

Q|x

1 1
_(Agya g :(&jw
S

y

14¢



Equacéo 33 - Efeitos da relagdo gastos publico e PIB na taxa de crescimento da
economia emSteady State

D2 oo g

Al-a)a (%Tl ﬁ(ﬂjllal A- A(%T 1-a)+

y

%) _EA(l_a)a(Ejali(&jll“lA

y k l-a\ y

dy _1,(9Y (9] 9_1(g -
d(yj_aA(kj ég[l y (@ a)} mas y A(k entdo:

; I

dr 1 (oY (9 ) i A(S) Y ()
a9, aA(kj ag[l A(kJ J . “)] aA(kj o agA(kj ( “)]

; i i
mas ﬂ=0{A(g “ zﬂl(gjlﬂx

og k og Al k




Figura 5 - efeitos da relacdo entre os gastos publico e PIB na taxa de crescimento
da economia, em SS.
Da equacéo 33, tem-se que:

Casdl: d >0 < ?>1 (PMggécrescente
g

oy

Casoz:i<0 = 8_<1 (PMggécrescente

CaSCB: 7/Méximo < Q =1
o9

Equacdo 34 - Efeito da relacdo gasto publico e PIB na relacdo gasto publico e
estoque de capital (amboper capita)
1

9_[(Ag|~
K y

— 1 i
d(g/k) _ 1 Aﬁgl—a _ 1 Aégl—a -0
d(g/y) 1-a

emque:0O<a <l

Equacéo 41 - Funcao de producéo de bens na auséncia de capital

Y0 = [0 a KOF (AR 2 L)}

semcapital : > a =0

Y(t) = Alt)L-a )L(t) - \[8 _ A(tXlE(?)L )L(t)

y(t)= Alt)l-a,) = ¥t)é proporcioral aAlt); a, éconstante

Equacéo 42 - Funcgao de producéo de conhecimentos na auséncia de capital

Alt)=Bla K (1)]"[a LOY AL)’

semcapital :

Alt)=Bla, L)} Alt)’
Equacéo 43 - Taxa de crescimento do produfger capita na auséncia de capital

A0) - la, L} A < 501~ BREOLAL g ) 280 el o)

14¢




Equacéo 44- Taxa de crescimento do conhecimento no tempo
Alt) _ BaL(t) Alt)” LY A
t)=—== t)=Ba L(t) Alt)" ..
gA( ) A('[) A(t) - gA( ) a ( ) ( )

logg,(t)=logB+yloga, +ylogL(t)+(6—1)logAlt)
Diferenciandoaexpressdemrelacadcaotempofem- se:

dloggalt) _ galt) _ 6IogB+y6IogaL +yalogtL(t)+(9_1)6logtA(t)

o gut) et ot
Sendo Bea, constantegem-se:
9alt)

=yn+(60-1)g,(t) Multiplicandoambososladosporg, (t), tem- se:

ga(t)
g.(t)=7ng,(t)+(©-1g,(t)f — Comportametosubsequertdataxade
cresciment doconhecimenonotempo

Equacéo 45 - Taxa de crescimento do conhecimento no tempo zero
QAﬁ)=7/n9Aﬁ)+(9—1l9A@ﬂ2
gA_égA“):O
0=y ngA(t)+(9—l)[gA(t)]2 - 0= gA(t)[7n+(9_1)(9A(t))]"'
gat)=0 ou yn+(@-1)(ga(t)=0-

2 2.2 2,2
gA(t):yn(L +(0-1 179@ AL WAl

1-6 S 1-6 (1-o)
. 1-0)y > +(6-1)py°n* y°n* -0y °n*+0y°n*—y°n’
gAﬁ): =
-0y -0y
0 .
gA(t): (1_ 9)2 gA(t): 0

Equacao 48 - Taxa de crescimento do K no tempo em relacdo a tecnologia

Y(t)=[(-a KO [AtNL-a L] equacadl?)
K(t)=sY equagadl9)
Substituirdo (17) em(19):

K (t) = sl1-a, K ()] [ANL- a L@}
K() = sli-a )" (@-a, ) K" Al) " L)

14¢



Equacéao 49 - Taxa de crescimento do K no tempo em relagcéo a tecnologia

K(t) = s{i—a K O] [Al)L-a, L)
KO _s-a ) (-a KO (OO

K@) K(t)

RO glt)=st1-a, )1y ARUES

G k@™

Fazendo- se: ck = s(1- ak “1-a )"

_KM) _ | Al
R

gK(t>:c{A<t>L<t>}

K(®)

Equacdo 50 - Variacdo da taxa de crescimento do K no tempo em relacdo a
tecnologia

IoggK(t)=Iog{c{M]} g{ ¢ Al ()a}

K (t) K (t)"

log g, (t)=logc, +log Alt)™ +logL(t)™ —log K ()
log g, (t)=logc, +(1—a)log Alt)+ (1-a)logL(t)—- (1- a)log K (t)
dlogg, (t) _ dloge, .\ d(1-a)log Alt) .\ d1-a)logL(t) o(1-a)logK(t)

ot ot ot ot p
3, (1 A L K
gK(t) 0+(1- a)A (1—0!)E—(1—a)E s
gig; (1-a)g,lt)+(@-a)n-(1-a)gqt). 3E8 = (1-a)[g.(t)+n—g, (t)]

Intercepto e inclinagéo da Figura 9

gi 8 =(1-a)[ga(t)+n—g,(t)]

Intercepto: nestepontog,(t) =0

g (t)

= " @-a)n-g,t)]=n-gy(t)-an+ag.(t)..

V) _(1_ g)n-(1-a)g, ()

g (t)

. 3, (t) .
mang(t)=0:>SK—(t):0:>0:(1—a)n—(1—a)gK(t)..
Continua..
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Continua..

gK(t)_M B gK(t)=n

- (-a)’

Inclinacéo:

o0y

09,(t)

Equacédo 51 - Taxa de crescimento do conhecimento no tempo com capital
Alt)=Bla KO [a, LI Alt)  equagads)
A=B[a, K] [a L} A’
A Bla,K[[a L] A’ Ba/ K’a’L A’
A

=Ba,K”a 'L’ A"

= >
I
W
o
>

= gA(t) = CAKﬂLyAgi1

> | >

Equacdo 52 - Variacdo da taxa de crescimento do conhecimento no tempo com

capital
galt)=c K () LE) AL
l0g g, (t)=logle,K (t)” Lty At)* ]
logg,(t)=logc, + BlogK(t)+ ylog L(t)+ (8 —1)log Alt)
dlogg,(t) _dlogc, +ﬂalog K(t)ﬂ/&log L(t)+(0_1)alog Alt)

ot .5'[ | 5t. ot ot
04105}
828 = B9 (t)+rn+(0-1)g,(t)

Intercepto e inclinacdo da Figura 10

9alt)

= pa. )+ n+(0-Do.()

Intercepto: nestepontog,(t)=0

gA(t): 0= gA(t):> 3223 =0
0=49c(t)+7n+(0-10= 0=g.(t)+rn
Bact)=—rn - gKa):—%‘

Continua..
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Continua..

Inclinagéo:
g.(t)
<t>—#%‘%gm

agK() (‘9_1) . 8gl((t) — (1_9)
a.t) A Talt) B

Equacédo 53 - Taxa de crescimento do conhecimento e do capital no ponto E

9« (t) =(1-a)[g.lt)+n-g, () (equacacBl)

g (t) |

00 0= 2581 0- a)fg. )+ - 0. )

masd<) 0= (1- a0 +n- 0.(0]-0
comoa <1= (1-a)>0assim g,(t)+n—g,(t)=0..
gatn-g, =0

Equacao 54 - Taxa de crescimento do conhecimento e do capital no ponto E

6,0)=92Y_ g 1)+ 0+ (0-Dg,0)

gA(t) .
masg,(t)=0=g,(t)=0= 828 =0 ..

B9c(t)+rn+(0-1g,(t)=0
entao:

Py +yn+(0-1)g, =0

Equacédo 55 - Taxa de crescimento 6tima do conhecimento e do capital
ga+N=0c =0.. 0, =g +n
,B(g*A+n)+;/n+(¢9—1)g; =0.. g, +BNn+yn+0g,—g,=0..
(B+6-2)g,+(B+y)n=0-(5+0-1L)g, =~(F+7)n.

g. = (ﬂ+?/) ©ogh= (B+7) 0
"oy " T1-(5+0)

oo (By) . T (B+y)
gk_g/_\'}’n—wj_/e)n‘l‘n..gk—n[wj_/e)_l}

152



Taxa de crescimento constante da Figura 11
g,=0« para(f+6)=1en=0
equagad45): g, =g, +n = g, =g,
equacid46): (B+6)=1=0=1-p
Ba +yn+(@-1)g,=0..
B9 +7 0+(1-B-1)g,=0.. 89, —Bg,=0..
Ok =0a

Equacéo 57 - Parcela do gasto publico em infraestrutura social e econémico
. GS
G=G,+G, =3y Sefat="" = G=(1-7)G, +7G;
y

oo (o 012

74‘7 s —:(1—2') +7

O )

Equacado 58 - Funcdo de producdo de bens com gasto publico em infraestrutura
social e econémica

Y=ArglLf[@-7)oK]™* - Y=Ar"geL*(d-7) “g" K"
Y=Ar"L"(1-7) “gK*

Y _ AL (1-7) "gK™*

L

= Ar* L M1-7) g K o y= At LEI(1-7) g K

1-a
y=Ac* <1—r>1“g(§j

< r]

Y Y Klfa
y:AT (1_2-)1 g Ll—a

y=Ar"(1-7) " gk

Equacao 59 - Movimento do capital

Movimentodocapital

K=-0K+I, (1)
G=32Y G=GI+GS .. G=(1-7)G+:G

y
Y=C+1+G (S=I) .. 1=Y-C-G
| =Ar“ L“(1-7)"“gK*™ -C-G (2)
Continua..
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Continua.. Substituirdo(2) em(1), tem- se:
K=Ar*L“(1-7)"“gK"™* -C-G-6K
K _Ar“L“(l-7)"gK"*™ -C-G-5K

L L
K _Ar“L“(1-7)"gK*™ C G 6K
L L L L L
Ly L t(1-7) “gK* LG oK
L L L L
K - G oK
= Ar“ L—(l—a) 1— 1-a Kl—a _____ i
== AT L-7)~g —
K 3 . KT K 3 W (KY
f:Ar @-zy“g T -c-g-Jk TZAT @-z) g(tj -c-g-ok
5—nk:Ar"‘(l—r)“’gk —c—g-ok—nk
Mas 5—nk:E—LE:KEJ:k
L L
k=Ar"(1-7)""gk " —c-g-(n+5k (3)

Equacéo 60 - Taxa de crescimento das variaveimesteady State
TécnicaHamiltoniana:

H = u(c)e™ ! +A[Ar“ (1-7)“ gk " —c—g-(n+5)k ]
oH oH

1 CPO —=0 ——=u(ge""-21=0 .. u(c)=re""" 4
~ P u'(c)e u'(c)= e (4)
2
CS0 %w ict'w"(c)e(”f’)%o —u'(c)<0 (méximg
2 k:aa_j o k=Art (-r) gk —c—g—(n+6)k 5)
3, zz% ©A=-AlArt -o) g1-ak  —(n+0))
%?[Afa -2y gl-ak” —(n+s)] (6)

4.CondicaodeTransverdalade: Permiteselecionaentrevariastrajetorasp ossiveisjue
satisfazemascondi¢Besleprimeiraordem,aquelaquemaximizaafuncaoobjetivodo

problemg BARBOSA,2013).

Derivaemrelacaoaotempd4):

u'(ce=Ae"™ + A(p-nee” ™ - u'(ce=e""

. - "(gee™* i A(p-n)

. (n—p)t :ﬂ, ﬂ, _ u (C)Ce :é p

u' (e +A(p-n) — =t

e(“*ﬂ)t 1

De 4 . =
@ =00

Continua..
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Continua..

Sk Lo s o SOfE ] €0
Mas:az—u".,(ﬁ (CRAA

u’(c)
ol

De (6): %: —é[— A (1-7)“g@-a)k " +(n+8)+p- n]

:%[Ar“ (- gl-ak” —(n+8)-p+n]

o olo

¢ Lloajac (o gk (5 )

EmSteadyState

ck}g

Equacao 61 - Estoque de capital necessarios para atin§teady State

EmSteadyState

y=C K Y9 14 acc@-of gk —(5+p))=0

c k vy g o

se: 140 entdo @-a)Ar“(1-7)"gk " —=(6+p)=0 ..

(o2
@-a)Ar*(@1-7)gk " =6+p
o+p

-a _
kSS -

a —_—
kSS -

A-a)Ar*(1-7)"g

1

1-a)Ar*(1-z)“g S+p

1

(ke )e = {(1‘ a)Ar” (1-7)" g}a v Keg= {MTT@— 7)

o+p

Equacédo 62 - PIBper capita de Steady State
EmSteadyState
ySS = Ar“(1-7)"" gkt

l-a

1
yS=Ar“(1-7)"g {—(1_ a)AgT r(1- r)l_Ta
o+p

Continua..
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Continua..

_ o e Le (1-a )
ySS:Ar“(l—r)l‘“g{%f;)} A g“rl’“(l—r)la
ss l i 1-a 1_a LTa
=A*g*r(l-7)a
o= ae g slar) | £

Equacédo 63 - Efeito do gasto publico em infraestrutura social no estoque de capital
per capita em Steady State
1

1
a —a _ o« 2 a
Kgs = [—(1_ a)Ag} r(1- T)la Kss = l[—(l a)A} g r(l- T)la >0

o+p g a|l o+p
_ 1
8558 = (1;a)Ag}a (1—7)1% + r(l_aJ(l— T)laal(—l)}
T | O+p L a
- 1 1
Okss _| (L-a)Ag | (- r)%a —r(l_aj(l— r)lfja .. mas: (L-a)Ag |- >0
or | O+p a o+p
- 1
kss _| (L-a)Ag | 1-0) 1 T(l—aj(l_ o)
or | O+p a
_ 1 _ .
OKss = 1-a)Ag a(l— r)l_Ta a-r(l-a) 1
or | O+p i @-7)]
~ 1 - -
okss | (1-a)Ag a(l_ z')l_Ta a(dl-7)-7(1-a)
ot | O+p i 1-7) |
_ 1 _
kss | (1-a)Ag a(l_r)l%’ a-ar—-T1+art
or | O+p i @-7)
_ 1 -
kss _| (1-a)Ag - T)%a a-t
or | S+p (1-7)
Casol: %>0 sea>t
or
Casos| Cas02: agss <0 sea<rt
T
Caso3: %=o sea=r1
L or
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Equacéo 64 - Efeito do gasto publico em infraestrutura social no PIper capita em

Steady State
l-a
1 l l-a 1_a 7
S=A“ger(l-7)a
’ g° ¢(-7) {5+p}
l-a
oy L Mil-g |« La ~-a La }
=Aa @ 1— a 1— a —1
e el B (R S e
l-a
ss 1 1Mq__T%T a _ 24
N~ pege| 29" Tamg)e =L “(1—r)1f}
ot o+p | L a
l-a
oy Lt Hl-g |« al 1-« o
= A~ g 1-7)a |1- 1-
= g_5+p_(r)_ra(f)
l-a
ss 1 M1_,4 1« ol _
2 [ S ol P
ot S+p] a(dl-7)
- _lra
é'ySS_Aé g% l-a |« (1—1)1_70{ aldl-7)-t+ar
or 0+ p ] i a(dl-7)
_ _lra _
aySS:Aé gé l-a | @ (1_7)1*7“ a—-ar-t+ar
or O+ p ]  all-7)
l-a
ss 1 M1_, 1« | q-—
oy _ A% g l-a (1_7)17 a—r1
or 0+ p ] _a(l—r)
aySS
Casd: a>7r = 5 >0
T
SS
Casos Cas02: a<r = 6’;/ <0
T
SS
Cas®B: a=7 = oy =0
or

Equacao 65 - Efeito do gasto publico em infraestrutura no PIRer capita, mesmo

com infraestrutura social

l-o
1 i l-a 1_a 7

S A*grr(l-7)a
y g r(1-7) Lw}

SS 1 1 1—(1— —
A
ag a |0+ p

SS 1 ﬂ l—a_ —
% :A“lgar(l—r)T 1-a
og a |0+ p |

=
|

T
Q

|

>0




Figura 13 - Diagrama de fases do consumo e do capi{ar capita com gastos em
infraestrutura econdémica e social

c_ %[((1— a)Ar* (1-7)“ gk * - 5)— p] Em SS:% = OEnt&otem- se:

@-a)Ar*(1-7)"g N (ess) _ (1-a)Ag Lo (1 )
(kss)a _(5 p) "(k ) |: 5+ p } (1 )

1
KSS = {MT r(1- r)l_Ta Equacaq61)
o+p

a) Funcédo consumo para dado capital na Economia:

c A
¢=0
¢>0 ¢<0

ﬂk

»
»

S k
Figura 13 - Funcdo consurper capitapara dado k na Economii
Fonte: Elaborado pelo autor.

b) Funcéo capital:
k=Ar“(1-7)"“gk " —c—g-(n+5k emSS:k=0
c=Ar’(1-7)“ gk’ —g-(n+s)k mas:y = Ar“ (1-7) " gk
c=y-g-(n+o)k

l-a

c A

k<0

k>0

v

Figura 13 - Funcgdo capitpér capita
Fonte: Elaborado pelo autor.
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Figura 14 - Diagrama de fases do consumo e do capitar capita, dado o aumento

do gasto publico em infraestrutura social, mantendo-se os gastos publicos
constantes (caso 1)

a) Movimento do consumo:

cC A
. SS =SS _
¢°=0 ¢7=0
|
I —
1
|
1
|
1
1
|
1
|
1
1 ‘L
1
1
L >
SS 1S
0 K, K

Figura 14 - Diagrama de fases do consymocapita dado o aumento do gasto public
em infraestrutura social, mantendo-se os constantes gastos publicds) (c
Fonte: Elaborado pelo autor.

b) Movimento do capital:
k=Azr*(1-7)"“gk " —c-g-(n+5k
EmSS:k=0 =0=Ar“(1-7)"“gk -c—g-(n+5k..
c=Ar"(1-7)"“gk " -g-(n+5)k

SS

Nocasdl:a > 7= y >0
ort
A
C
4___
k3°=0
e
i 'SS_
! ‘"

ko k

Figura 14 - Diagrama de fases do capil capita dado o aumento do gasto public
em infraestrutura social, mantendo-se constantes os gastos publicdg (c
Fonte: Elaborado pelo autor.
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Figura 15 - Diagrama de fases do consumo e do capitsr capita, dado o aumento

do gasto publico em infraestrutura social, mantendo-se o0s gastos
publicos constantes (caso 2).

a) Movimento do consumo:

. ASS _
. A ClSS:O (o =0
4_—_
k>® ke® k

Figura 15 - Diagrama de fases do consymeo capita dado o aumento do gasi

publico em infraestrutura social, mantendo-se os gastos publicosnteagtzaso 2).
Fonte: Elaborado pelo autor.

b) Movimento do capital:

A
Cc

'_xm.
”Ul

5

k

Figura 15 - Diagrama de fases do capital per capita, dado o aumento doldisto
em infraestrutura social, mantendo-se os gastos publicos con§taste:
2).

Fonte: Elaborado pelo autor.

Equacéo 66 - Consumo em SS
k=Ar*(1-7)" gk " —c-g-(n+5)k
EmSS:k=0 =0=Ar"(1-7)"“gk " —c-g-(n+5k..
c=Ar“(1-7) gk " —g-(n+5)k

16C



Equacéo 67 - Ponto no qual uma parabola cruza a outra
k=Ar“(1-7)"“gk “—c—-g-(n+d)k
EmSS:k=0 =0=Ar*(1-7)“gk -c-g-(n+5k..
S =Ar*(1-7)gk " —g-(n+5k

SS
Nocasdl:a > 7= % >0

or
SS
Parak constante % =<ou> (?)
6CSS a 1-o |,1-a a 1-o |,1-a
% =Ar(L-7) k" -1 o Ar“(l-7) k" -1>0
1
kK= > 1

el {W}(M]

Figura 16 - Diagrama de fases do consumo e do capitar capita, dado o aumento

do gasto publico, mantendo-se constantes a parcela de gastos em
infraestrutura social.

* Caso em queAr” (1-7) ™ k™ >1
a) Movimento do Consumo:

_2 _1 [((1— a)Ar* (1-7)"“ gk * - 5)— p] Em SS:—E = OEntaotem- se;

(o2
1
kSS = {w}a T(l— z-)l_ja
o+p
C A
6°=0 ¢F=0

I —>

l

|

1

1

1

1

1

|

1

: ;
1

1

kSS klss -

0

Figura 15 - Diagrama de fases do consyreocapita dado o aumento do gasto public

em infraestrutura social, mantendo-se os gastos publicos constante®) (ce
Fonte: Elaborado pelo autor.
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b) Movimento do Capital:
k=Ar*(1-7)""gk " —c-g-(n+5k
EmSS:k=0 =0=Ar“(1-7)“gk -c-g-(n+5k..
c=Ar"(1-7) gk " —g-(n+o)k

ySS
Nocasdl:a > 7 = >0
or
8CSS
Parak constante % =<ou>(?)
aCSS p 1oy 1a X a 1-o |, 1-a
% =Ar*(1-7) k" -1 - Ar“(l-7)“K"*-1>0
klfa 1 k 1 (i]
>——— . k> —————
Ar (L) Ac (L)
A
C

leS — O

kS=0

v

1

k=[Ar@-c)eJre

Figura 15 - Diagrama de fases do capital capita dado o aumento do gasto publico €
infraestrutura social, mantendo-se os gastos publicos constantes (caso .
Fonte: Elaborado pelo autor.
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Equacéo 96 - Equacéao de teste do Var(p)

Suponde seumVAR(3) :

X, = X+, X ,+P X, s +8& ..

XK= X 1+ 0, X o+ P X 5+ 6+ X 5, — P X,
X, =X+ (g, + ¢3)Xt—2 — (X, - Xt—2)+ &

X, =X +(g, + ¢3)Xt—2 — P AX ,+ &
X=X+ (¢2 + ¢3)Xt—2 — P AX L, + & + (¢2 + ¢3)Xt—l - (¢2 + ¢3)Xt—l
X, = (¢1 +¢, + ¢3)xt—1 - (¢2 + ¢3)(xt—1 - thz)_¢3 AX o +&

X ( L+ @, + ¢3)xt—1 - (¢2 + ¢3)Ax171 — P AX , + &

X, (¢1 +¢, + ¢3)Xt—1 - (¢2 + ¢3)AX171 — P AX p+ e+ X — Xy -
X=Xy = (¢1 +¢, + 5| )Xt—l - (¢2 + ¢3)Axt—1 — P AX &
AX, = _[I (¢ + ¢, + ¢, )]Xt—l —(¢, + ¢3)Axt—l — P AX , + 5

AXt = ¢Xt—l + ZzlAiAthi +&

i=1

3

¢=_[|_(¢1+¢2+¢3)] e Ai:_z¢j Vi=12

j=1+i
Generalizando para p defasagens

p-1
Axt = ¢pxt—1 + zAiAXt—i +&
i=1
p-1

b=l —(p+d+ds+..+0,)] A== ¢ vi=12.p-1

j=1+i
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Equacgéo 97 - Equacéo de teste do VEC(p)
Consideramloo Var (3), tem- se:
=AX ,+AX ,+AX, ;+& SomandoesubtraindoA, X, ,, tem-se:
= Aixt—l + Azxt—z + Asxt—3 + A3Xt—2 - Asxt—z + &,
t = Aixt—l + (Az + A3)Xt—2 - As(xt—z - Xt—3)+ &y
= AX,_,+(A +A)X,_, - AAX,, +& SomandcesubtrainddA, + A,)X, ,, tem-se:
= AX L+ (A + ADX L, = AAX L, + (A + A)X L AA, + A)X e,
= (Ai + Az + AS)Xt—l - (Az + AS)(Xt—l - Xt—Z)_ ASAXt—z +&;
(A +A +A)X - (A + A)AX,, - AAX,_, +¢& SomandcesubtraindoX, ,
(Ai +A+ AB)Xt—l - (Az + AS)AXt—l —AAX L+ X=X+ &
t Xt—l = (Ai + Az + A3 -1 )Xt—l - (Az + As)Axtfl - A3Axt72 + &
AXt = _(I - Ai - Az - AB)XI—l - (Az + AB)AXt—l - ASAXt—z + &,
Fazendoll=——(I -A - A, - AT, =—(A, + A);el’, =—A, tem-seo VEC(3):
AX, =TIX, , +[LAX, ; +[LAX, , + &,

—

- —_

—_

-

-

X X X X X X X X X

2
AX, =TIX,; + > AAX + &,
i=1
Generalizado- separao Var(p)comvetorde variaveisdeterminisicas(dummiessazonais,

tendéncieetc.)tem- seo VEC(p) dadopor:

p-1
AX, =TIX_ + Y AAX  +87d, + ¢

i=1

Equacédo 101 - Lei do movimento do capital
Ki=QA-0)K  +1,

K
K,=(1-8)K, +1,=01-8)1-6)Ky+([@-8)l, +1, =(1-8) K, +(1-8)I,+]1,
Ky=(1-8)K, +1,=(1-8P K, +@-8) I, +([1-5)1, +1,

Equacéo 102 - Estoque de capital inicial

Ko=lo+@Q=8)_,+1-5)%1_,+ (1—5)3|3..:i(1—5)||
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Equacéo 104 - Estoque de capital inicial (YOUNG, 1995)
Ko=>1.,(1-6) (equacad5-3)
i=0

Ko=1,0-8)"+1_,0-8)+1_,0-8)°+1_,1-6) +...

|, =(1+9)l,, (equacdd6-3)=1 = (1+1g)|j
Substituirdo— se:

1 1 » 1
K0=|1+m|1(1—5)+m ,(1-95) +(1+g)

1 1 1 2
“ Il+(1+9)|1( 5)+(1+9)|1(1+9)(1_5)
K, =1 (1_‘5)| (1_‘5)2| +(1_5)3| +..
7 (+g) T @+g)f T @rg)

k=1, 019y _[ro)l,
(g+95) g+d
masde16-3tem-se:l, = (1+g)l ,

K, = o
g+o

16<

1+g



APENDICE B - Outros Resultados Encontrados
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Regra de Decisdo Otima - Programacio dindmica deterministica

Capital per Capita - Periodo Futuro

grid =41 pontos
tempo computacional = 1.91 segundos

Capital per Capita - Periodo Presente

Regra de Decisdo Otima - Programac&o dindmica deterministica

Capital per Capita - Periodo Futuro

grid = 4001 pontos
tempo computacional = 2%.14 segundos

Capital per Capita - Periodo Presente

Regra de Decisdo Otima - Programacdo dindmica deterministica

Capital per Capita - Periodo Futuro

gnd = 8001 pontos
tempo computacional = 162.80 segundos

Capital per Capita - Periodo Presente

Figura 1B - Funcao politica 6tima para capital futuro com difergmtds para o capital.
Fonte: Resultados da pesquisa.



Fungdo “alor

lteracdo da fungdo valor - Programacdo dindmica deterministica

Estogue de Capital Per Capita

Figura2B - Funcao valor apés 100 iterages.
Fonte: Resultados da pesquisa.
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Tabela B - Correlacéo entre variaveis selecionadas, em logariipeo eapita— Brasil, 1970-2013

Variaveis InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC INnPTF
InPIBPC 1.000000
InKPC 0,8898 1,0000

12,6339 -
0,0000 -

INRODPC 0,8186 0.7307 1,0000
9,2365 6.9371 -
0,0000 0,0000 -

INENERGPC 0,5866 0,8209 0,4112 1,0000
4,6935 9,3170 2,9237 -
0,0000 0,0000 0,0056 -
o INEDUPC -0,1330 -0,4475 0,0246 -0,7875 1,0000
o -0,8698 -3,2431 0,1592 -8,2809 -
0,3893 0,0023 0,8743 0,0000 -
INSAUDEPC 0,7900 0,9449 0,5324 0,8481 -0,5706 1,0000
8,3495 18,7031 4,0765 10,3728 -4,5023 -
0,0000 0,0000 0,0002 0,0000 0,0001 -
INPTF* -0,5740 -0,79191 -0,6770 -0,8391 0,6443 -0,7116 1,0000
-4,54265 -8,4045 -5,9608 -9,9972 5,4594 -6,5640 -

0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 -

Fonte: Resultados da pesquisa.
* A variavel PTF n&o esta dividida pelo numero de trabalhadores por ser um fiaidieeo



LT

InPIBPC INKPC
Autocorrelation Partial Correlation AC PAC 0O-Stat  Prob Autocorrelation Partial Correlation AC PAC  Q-Stat  Prob
[ I | | 1 0.880 0880 36438 0000 [ — | | 1 0838 0938 41.402 0.000
[ — oo 2 0786 0051 66177 0.000 e | 2 0872 -0.064 78.030 0.000
LI — L 3 0650 -0.223 87.062 0.000 [ — g 3 0784 -0.212 10841 0.000
[ — @t 4 0575 0161 10379 0.000 [ I— I I 4 0700 -0.020 13317 0.000
[ — g 5 0490 -0.028 11626 0.000 [ E— [ 5 0613 -0.040 15264 0.000
= g 6 0412 -0106 12532 0.000 [ — I I 6 0530 -0.024 16759 0.000
[ g o 70302 -0156 130,31 0.000 (I oo 7 0436 -0.149 17301 0.000
- g 8 0188 -0112 13232 0.000 [ | g o 8 0341 -0.088 18457 0.000
| g 9 0.083 -0.028 13272 0.000 1 [ | 9 0245 -0.055 18203 0.000
I I I I 10 0,007 0017 13272 0.000 @ [ | 10 0149 -0.065 418936 0.000
g g 11 -0.058 -0.039 13293 0.000 oo [ | 11 0.058 -0.052 18956 0.000
g o g 12 -0.085 0.049 13351 0.000 I I @ 12 -0.008 0436 18957 0.000
INRODPC INENERGPC
Autocorrelation  Partial Correlation AC  PAC O-Stat Prob Autocorrelation  Partial Correlation AC PAC  Q-Stat Prob
[ — | ! 1 0914 0914 329302 0.000 [ I— O 1 0943 0943 41876 0.000
T g o 3 0806 -0.179 TFOS77 0.000 [ g 2 0874 -0140 73706 0.000
[ I I 3 0706 0014 95212 0.000 [ =] 3 0779 -0.267Y 10867 0.000
[ — [ 4 0F02 -0.072 4141290 0.000 [ I— g o 4 0679 -0.067 13183 0.000
[ | I 5 0510 -0.053 127.37 0.000 [ E— g o 5 0564 -0146 14849 0.000
=3 L 6 0397 -0157 13577 0.000 [ — opo 6 0464 0093 15985 0.000
[ | I 7 0285 -0.053 14023 0.000 [ g o 7 0.358 -0101 166897 0.000
@A g g 0158 -0.206 14163 0.000 [ I I g 0263 -0020 17086 0.000
g | I 9 0034 -0.059 14170 0.000 A g 9 0178 0035 17270 0.000
g g 10 -0.061 0.046 141.92 0.000 [ Al 10 0125 0478 17363 0.000
g o [ 11 -0.162 -0175 143.54 0.000 g g 11 0076 -0.062 173.99 0.000
i o I I 12 -0.249 0008 14747 0.000 g I I 12 0046 0000 17412 0.000

Figura 3B - Correlogramas das séries analisadas, em logaritmo e divididadmelo de trabalhadoresBrasil, 19702013
Fonte: Resultados da pesquisa.

Continua...



Continuacao:

TLT

INEDUPC INSAUDEPC
Autocorrelation Partial Carrelation AC PAC -5tat Prob Autocorrelation Partial Correlation AC PALC Q-Stat  Prob
[ O 1 0810 0910 38.975 0.000 I — \ == 1 0898 0895 37.7F7 0.000
[ — g o 2 0816 -0.068 71.089 0000 (T — I I 2 0800 -00415 R2589 0.000
[ — g o 3 0719 -0072 96.621 0.000 I oo 3 0690 -0.119 92098 0.000
[ — o 4 0626 -0.033 1644 0.000 [ g o 4 05232 -0.052 0929 0.000
[ — o 5 0537 -0.030 131.43 0.000 [ | g o 5 0462 -0.132 120.38 0.000
[ o 6 0453 -0.034 14236 0.000 [ [ 6 0397 0202 128.79 0.000
[ g 7 0.284 0032 15045 0.000 [ | g 7 0344 0038 13525 0.000
[ I I 8 0327 0009 15644 0.000 U g oo 8 0.286 -0.102 139.84 0.000
1 [ [ 9 0270 -0.043 46066 0.000 (- g o 9 0226 -0.070 14280 0.000
1 [ | 10 0217 -0.026 416347 0.000 o dt g o 10 0163 -0108 14439 0.000
Co@ O 11 0.160 -0.069 165.04 0.000 Lop tgo 11 0.091 -0.043 14490 0.000
s ! ! 12 0.110 -0.007 165.80 0.000 ! ! LR 12 0.036 0.083 14493 0.000
INPTF*
Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-3tat Prob
[ I— | 1 0,852 0952 42699 0.000
[ — | 2 0879 -0301 79946 0.000
[ — g o 3 0794 -0105 111.05 0.000
[ — [ 4 0718 0119 13715 0.000
[ — g o 5 0.641 -0125 15848 0.000
[ — [ 6 0577 0105 176.22 0.000
[ — g 7 0504 -0202 19011 0.000
[ | i 8 0414 -0235 19977 0.000
[ | | | 9 0216 0010 20555 0.000
[ - g o 10 0.215 -0124 208.32 0.000
[ [ 11 0128 0111 20932 0.000
g [N 12 0.057 0037 20952 0.000

Figura 3B - Correlogramas das séries analisadas, em logaritmo e divididadmelo de trabalhadoresBrasil 19702013

Fonte: Resultados da pesquisa.
* A variavel PTF nédo esté dividida pelo numero de trabalhadores por ser um fiadieso



Tabela 2B - Vetor autorregressivo (VAR) das séries em logaritpeo eapitacom quato defasagens Brasil, 1970-2013

Variaveis InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
INPIBPC(-1) 0,6930 0,5247 0,6364 0,1754 0,6744 1,7007
(0,2057) (0,2756) (0,4262) (0,6842) (0,4724) (2,7411)
3,3693*** 1,9039* 1,4931 0,2563 1,4276 0,6204
InPIBPC(-2) -0,5292 -0,2707 -1,0398 1,1702 -0,8362 2,1033
(0,2332) (0,31251 (0,4833) (0,7758) (0,5357) (3,1080)
-2,2694** -0,8661 -2,1516** 1,5083 -1,5611 0,6767
InPIBPC(-3) -0,0240 -0,0423 -0,5379 -1,1382 -0,0405 -3,5583
(0,1819) (0,2438) (0,3770) (0,6052) (0,4178) (2,4243)
-0,1322 -0,1736 -1,4270 -1,8808* -0,0970 -1,4678
InPIBPC(-4) 0,3897 -0,0720 0,9293 0,3963 -0,2005 2,1950
(0,1736) (0,2326) (0,3597) (0,5775) (0,3987) (2,3134)
2,2449%* -0,3097 2,5833*** 0,6863 -0,5029 0,9488
INKPC(-1) 0,0840 0,3325 0,8314 -0,8671 0,2937 -1,1558
(0,1840) (0,2466) (0,3813) (0,6122) (0,4227) (2,4524)
: 0,4567 1,3483 2,1801** -1,4164 0,6948 -0,4713
N) INKPC(-2) 0,5078 0,6047 0,1614 0,8246 0,1557 5,0798
(0,1686) (0,2260) (0,3495) (0,5610) (0,3873) (2,2474)
3,0115%** 2,6760%** 0,4619 1,4699 0,4020 2,2603**
INKPC(-3) -0,5194 -0,3764 -1,0858 -0,0137 -0,6892 -2,1094
(0,2413) (0,3234) (0,5001) (0,8028) (0,5543) (3,2159)
-2,1524** -1,1640 -2,1714** -0,0171 -1,2434 -0,6559
INKPC(-4) 0,2755 0,0656 0,5847 -0,6320 0,1606 -1,7837
(0,2005) (0,2686) (0,4154) (0,6669) (0,4605) (2,6717)
1,3745 0,2442 1,4074 -0,9477 0,3489 -0,6676
INRODPC(-1) 0,0328 -0,2113 0,5846 0,1551 -0,1266 -1,5588
(0,0792) (0,1062) (0,1642) (0,2636) (0,1820) (1,0560)
0,4134 -1,9902** 3,5601*** 0,5885 -0,6955 -1,4762

Fonte: Resultados da pesquisa.

*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.

Continua...



Tabela 2B - Vetor autorregressivo (VAR) das séries em logaritpeo eapitacom quatro defasagenfrasil, 1970-2013

Variaveis InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC

INRODPC(-2) -0,0429 -0,0596 -0,2786 -0,4032 0,1963 0,6833
(0,08892 (0,1192) (0,1843) (0,2958) (0,2043) (1,1851)

-0,4830 -0,5005 -1,5119 -1,3628 0,9609 0,5766

INRODPC(-3) 0,00489 -0,0626 0,2526 0,1603 -0,3387 0,1741
(0,0879) (0,1178) (0,1822) (0,2925) (0,2019) (1,1716)
0,05557 -0,53127 1,38643 0,54797 -1,67707* 0,14856

INRODPC(-4) 0,0684 0,1608 -0,0177 0,2259 0,2017 0,2854
(0,0747) (0,1001) (0,1549) (0,2486) (0,1716) (0,9959)

0,9157 1,6058 -0,1143 0,9089 1,1751 0,2865

INENERGPC(-1) 0,0489 -0,1002 0,3818 0,9699 0,0431 -0,4730
(0,0718) (0,0962) (0,1488) (0,2388) (0,1649) (0,9568)

0,6815 -1,0415 2,5663** 4,0612*** 0,2616 -0,4944

INENERGPC(-2) 0,0497 0,0170 -0,2531 -0,1762 -0,1698 -0,2378
(0,1062) (0,1424) (0,2202) (0,3534) (0,2440) (1,4158)

: 0,4677 0,1197 -1,1497 -0,4986 -0,6959 -0,1680

(o8] INENERGPC(-3) -0,1043 -0,1445 -0,5304 0,0522 -0,3008 0,8347
(0,1078) (0,1444) (0,2234) (0,3586) (0,2476) (1,4366)

-0,9678 -1,0006 -2,3743* 0,1457 -1,2148 0,5810

INENERGPC(-4) 0,0752 0,0963 0,5349 -0,18349 0,2688 -0,1387
(0,0616) (0,0826) (0,1277) (0,2050) (0,1415) (0,8211)

1,2209 1,1665 4,1894*** -0,8953 1,8995* -0,1690

INEDUPC(-1) 0,0826 0,3396 -0,1718 0,2032 0,3309 1,1199
(0,1305) (0,1749) (0,2705) (0,4342) (0,2998) (1,7393)

0,6330 1,9418* -0,6354 0,4680 1,1038 0,6439

INEDUPC(-2) 0,0476 -0,0054 0,1451 -0,31158 0,5499 -1,9362
(0,0937) (0,1255) (0,1941) (0,3116) (0,2152) (1,2484)

0,5084 -0,0427 0,7477 -0,9999 2,5560** -1,5510

Fonte: Resultados da pesquisa.
*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.

Continua...
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Tabela 2B - Vetor autorregressivo (VAR) das séries em logaritpeo eapitacom quatro defasagenfrasil, 1970-2013

Variaveis InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC

INEDUPC(-3) 0,1926 0,0691 0,6097 0,1016 0,3873 -0,3050
(0,1214) (0,1627) (0,2516) (0,4040) (0,2789) (1,6182)
1,5859 0,4248 2,423%* 0,2516 1,3888 -0,1885
INEDUPC(-4) -0,3077 -0,3507 -0,4441 -0,0740 -0,1966 1,1890
(0,1122) (0,1504) (0,2326) (0,3734) (0,2578) (1,4958)
-2,7415*** -2,3317* -1,9092* -0,1981 -0,7628 0,7949
INSAUDEPC(-1) -0,0105 0,0050 -0,0115 -0,0116 -0,0611 0,8039
(0,0162) (0,0217) (0,0336) (0,0539) (0,0372) (0,2159)

-0,6469 0,2289 -0,3438 -0,2159 -1,6429 3,7236***
INSAUDEPC(-2) -0,0191 0,0231 -0,0204 0,0335 0,04345 -0,3916
(0,0219) (0,0298) (0,0454) (0,0729) (0,0504) (0,2921)
-0,8718 0,7869 -0,4494 0,4597 0,8629 -1,3404
INSAUDEPC(-3) 0,0402 0,0476 0,1238 0,0455 0,1246 0,1266
(0,0236) (0,0316) (0,0489) (0,0785) (0,0542) (0,3145)
1,7052* 1,5048 2,5312** 0,5795 2,2981** 0,4024
INSAUDEPC(-4) -0,0394 0,0156 -0,1448 0,0734 0,0059 0,1694
(0,0235) (0,0314) (0,0486) (0,0781) (0,0539) (0,3127)
-1,6797* 0,4963 -2,9780%** 0,9403 0,1093 0,5418
INPTF 0,5136 -0,3270 -0,0933 -0,2914 -0,0157 -0,4201
(0,1359) (0,1821) (0,2817) (0,4522) (0,3122) (1,8114)
3,7789*** -1,7956* -0,3311 -0,6445 -0,0503 -0,2319
R? 0,9881 0,9976 0,9891 0,9890 0,9978 0,9771
R? Ajustado 0,9691 0,9937 0,9716 0,9714 0,9943 0,9404

Estatistica F 51,9253*** 255,5352*** 56,5902*** 56,1380*** 285,8493*** 26,6200***

Critério AIC -23,73734
Critério SC -17,40404

Fonte: Resultados da pesquisa.

*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.
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Tabela 3B - Parametros da equacéo de teste, com defasagens determinadas, e do VetoraeeChrresal (VEC1), erro-padréo e
estatistica t estimadesBrasil, 1970-2013

Equacdes Equacéo 1 Equacéo 2 Equacéo 3 Equacéo 4 Equacéo 5
InPIBPC(1) 1,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
INKPC(-1) 0,0000 1,0000 0,0000 0,0000 0,0000
INRODPC(1) 0,0000 0,0000 1,0000 0,0000 0,0000
INENERGPC(3) 0,0000 0,0000 0,0000 1,0000 0,0000
INEDUPC(4) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 1,0000
INSAUDEPC(4) -0,1474 -0,0859 -0,3201 -0,4681 -0,7715
(0,0045) (0,0029) (0,0163) (0,0082) (0,0392)
-32,567** -29,727*+* -19,6358*** -57,1376*** -19,6850***
Correcao de erro D(InPIBPC) D(InKPC) D(INRODPC) D(INENERGPC) D(INEDUPC) D(INSAUDEPC)
Equacéao de cointegragéo 1 -0,3431 -0,1890 -0,4013 0,5889 -0,4818 2,6949
(0,1337) (0,1573) (0,3123) (0,3012) (0,2496) (1,3596)
-2,5659* -1,2022 -1,2848 1,9551* -1,9304* 1,982%*
Equacao de cointegragéo 2 0,1644 -0,0264 0,2459 -0,2710 0,05275 0,4608
(0,0526) (0,0619) (0,1229) (0,1186) (0,0983) (0,5352)
3,1239** -0,4259 2,0004* -2,285%* 0,5369 0,8609
Equacao de cointegragéo 3 -0,1141 -0,0723 -0,1421 -0,0800 0,0185 -1,0278
(0,0349) (0,0410) (0,0814) (0,0785) (0,0651) (0,3545)
-3,273%** -1,7642* -1,7445* -1,0185 0,2849 -2,899F**
Equacéo de cointegragéo 4 0,0149 -0,0303 -0,0115 -0,1277 -0,0738 0,1816
(0,0210) (0,0247) (0,0490) (0,0472) (0,0391) (0,2131)
0,7100 -1,2310 -0,2340 -2,704 2+ -1,8869* 0,8523
Equacéo de cointegragéo 5 0,0898 0,0595 0,1088 -0,0292 0,0703 0,1579
(0,0174) (0,0205) (0,0407) (0,0393) (0,0325) (0,1772)
5,1562** 2,9019** 2,6730* -0,7439 2,1610* 0,8911

Fonte: Resultados da pesquisa.
D(.) refere-se a primeira diferenca.
Os valores entre parénteses sdo o erro-padréo.
Para andlise de significancia estatistica dos coeficientes estimados, foram cons@evattnes o teste de Wald assint(’)t(qozl) e 0s niveis de significancia séo:
1% = 2,5758; 5% = 1,9600 e 10% = 1,6449.
*** Sjgnificativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.
Continua ...
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Tabela 3B - Parametros da equacéo de teste, com defasagens determinadas, e do VetoraeeChrresal (VEC1), erro-padréo e
estatistica t estimadesBrasil, 1970-2013

D(InPIBPC) D(InKPC) D(InRODPC) D(INENERGPC) D(INEDUPC) D(INSAUDEPC)

D(INPIBPC(-1)) 0,1044 0,1076 -0,0843 -0,7794 0,43401 -3,2979

(0,1671) (0,1966) (0,3904) (0,3765) (0,3120) (1,6994)

0,6244 0,5475 -0,2159 -2,0699* 1,3912 -1,9406¢

D(INKPC(-1)) -0,4363 -0,2538 0,2170 -0,1691 0,1769 -0,4729

(0,1459) (0,1716) (0,3408) (0,3287) (0,2724) (1,4836)

-2,9907*** -1,4790 0,6367 -0,5143 0,6496 -0,3188

D(INRODPC(-1)) 0,0010 -0,0063 -0,0345 0,2873 0,0222 0,1306

(0,0732) (0,0861) (0,1709) (0,1649) (0,1366) (0,7441)

0,0135 -0,0732 -0,2020 1,7429* 0,1629 0,1753

D(INENERGPC(-1)) 0,0472 0,0530 -0,0048 0,32641 0,2092 -0,3198

(0,0687) (0,0808) (0,16055) (0,1548) (0,1283) (0,6989)

0,6862 0,6552 -0,0297 2,10806* 1,6306 -0,4575

D(InEDUPC(-1)) 0,1060 0,2382 -0,0830 0,34013 -0,2599 1,0516

(0,0930) (0,1094) (0,2172) (0,2095) (0,1736) (0,9455)

1,1406 2,178%* -0,3821 1,6238 -1,4975 1,1123

D(INSAUDEPC(-1)) -0,0289 -0,0516 -0,0717 -0,0974 -0,1413 0,1110

(0,0172) (0,0203) (0,0402) (0,0388) (0,0322) (0,1751)

-1,6775* -2,5465* -1,7835* -2,5104* -4,395G** 0,6338

D(InPTF) 0,1439 -0,6298 -0,3394 -0,3208 -0,0644 -0,3720

(0,1140) (0,1341) (0,2662) (0,2568) (0,2128) (1,1590)

1,2628 -4,6986** -1,2749 -1,2495 -0,3026 -0,3210

R? 0,5840 0,7776 0,4727 0,5333 0,5470 0,4289

R? Ajustado 0,4315 0,6960 0,2794 0,3622 0,3809 0,2194

Estatistica F 3,8289 9,5344 2,4450 3,1169 3,2934 2,0478
Critério AIC -19,4126
Critério SC -15,1926

Fonte: Resultados da pesquisa.

D(.) refere-se a primeira diferenga. Os valores entre parénteses sdo o erro-padréo

Para analise de significancia estatistica dos coeficientes estimados, foram conswevatires do teste de Wald assintéiﬁgozl), e os niveis de significancia séo:
1% = 2,5758; 5% = 1,9600 e 10% = 1,6449.

*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.
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Tabela 4B - Parametros da equacédo de teste, com defasagens determinadas, e do Vetoadel€&rros 2 (VEC2), erro-padrao e estatistica t
estimados- Brasil, 1970-2013

Equacdes Equacéo 1 Equacéo 2 Equacéo 3 Equacéo 4 Equacéo 5
InPIBPC(1) 1,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
INKPC(-1) 0,0000 1,0000 0,0000 0,0000 0,0000
INRODPC(1) 0,0000 0,0000 1,0000 0,0000 0,0000
INENERGPC(1) 0,0000 0,0000 0,0000 1,0000 0,0000
INEDUPC(4) 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 1,0000
INSAUDEPC(4) -0,1716 -0,0874 -0,4773 -0,5338 -1,0108
(0,0051) (0,0044) (0,0218) (0,0093) (0,0411)
-33,448** -19.9086*** -218651*** -57 2403*** -246127***
Correcao de erro D(InPIBPC) D(InNKPC) D(INRODPC) D(INENERGPC) D(InEDUPC) D(InNSAUDEPC)
Equacéo de cointegragéo 1 -0,3596 -0,2510 -0,8734 0,1789 -0,3608 2,0658
(0,1264) (0,1239) (0,3261) (0,2980) (0,2356) (1,3345)
-2,8452** -2,0263* -2,6787** 0,6003 -1,5315 1,5480
Equacao de cointegragéo 2 0,0639 -0,1653 0,4777 -0,4145 -0,1405 -0,4303
(0,0632) (0,0619) (0,1629) (0,1489) (0,1177) (0,6667)
1,0112 -2,671%** 2,9325** 2,784+ -1,1938 -0,6454
Equacao de cointegracéo 3 -0,0084 0,0502 -0,1435 0,2347 0,0513 0,0146
(0,0316) (0,0309) (0,0814) (0,0744) (0,0588) (0,3330)
-0,2675 1,6227 -1,7635* 3,1567** 0,8731 0,0438
Equacéo de cointegragéo 4 -0,0152 -0,0730 0,0594 -0,2216 -0,1476 -0,1474
(0,0256) (0,0251) (0,0661) (0,0604) (0,0478) (0,2705)
-0,5928 -2,906F** 0,8991 -3,6694** -3,090** -0,5450
Equacéo de cointegragéo 5 0,0519 0,0169 0,1630 -0,0864 0,0310 -0,1404
(0,0230) (0,0225) (0,0593) (0,0542) (0,0429) (0,2428)
2,257F* 0,7482 2,7476%* 1,5935 0,7234 -0,5783

Fonte: Resultados da pesquisa.

D(.) refere-se a primeira diferenga. Os valores entre parénteses sdo o erro-padréo.
Para andlise de significancia estatistica dos coeficientes estimados, foram carsidenzdores do teste de Wald assinté(i;g&l), e os niveis de significancia sédo: 1% =

2,5758; 5% = 1,9600 e 10% = 1,6449.

*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.

Continua ...
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Tabela 4B - Parametros da equacédo de teste, com defasagens determinadas, e do Vetoadel€&rros 2 (VEC2), erro-padrao e estatistica t

estimados- Brasil, 1970-2013

D(InPIBPC) D(INKPC) D(INRODPC) D(INENERGPC) D(INEDUPC) D(INSAUDEPC)

D(INPIBPC(-1)) 0,3315 0,4988 0,2644 -0,1044 0,7678 -0,1120
(0,1591) (0,1559) (0,4103) (0,3750) (0,2965) (1,6793)

2,0841* 3,2009** 0,6444 -0,2785 2,590+ -0,0667

D(INPIBPC(-2)) 0,0850 0,2240 0,3922 0,6236 0,3744 1,2484
(0,1625) (0,1592) (0,4190) (0,3829) (0,3028) (1,7150)

0,5233 1,4072 0,9359 1,6285 1,2368 0,7279

D(INKPC(-1)) -0,3770 -0,2656 0,0811 0,1356 0,1982 0,6666
(0,1495) (0,1465) (0,3857) (0,3525) (0,2787) (1,5786)

-2,5214* -1,8129* 0,2102 0,3846 0,7112 0,4223

D(INKPC(-2)) 0,3009 0,5484 0,25982 0,6815 0,6571 4,1864
(0,1618) (0,1586) (0,4175) (0,3815) (0,3016) (1,7086)

1,8593* 3,458+ 0,6224 1,7864* 2,1784* 2,4502*

D(INRODPC(-1)) -0,0787 -0,1174 -0,0727 0,0497 -0,0741 -0,8699
(0,0718) (0,0704) (0,1853) (0,1693) (0,1339) (0,7583)

-1,0957 -1,6682* -0,3925 0,2937 -0,5534 -1,1471

D(INRODPC(-2)) -0,1015 -0,1426 -0,4576 -0,2722 0,0504 0,0794
(0,0681) (0,0668) (0,1757) (0,1606) (0,1270) (0,7193)

-1,4896 -2,1357 -2,6037+ -1,6951* 0,3971 0,1104

D(NENERGPC(-1)) 0,0161 0,0624 0,2095 0,3135 0,2344 -0,6511
(0,0715) (0,0700) (0,1844) (0,1685) (0,1332) (0,7546)

0,2251 0,8904 1,1360 1,8606* 1,7593* -0,8628

D(NENERGPC(-2)) 0,0499 -0,0727 -0,1621 0,2264 -0,1845 0,0513
(0,0713) (0,0699) (0,1839) (0,1681) (0,1329) (0,7526)

0,6999 -1,0405 -0,8817 1,3475 -1,3885 0,0682

Fonte: Resultados da pesquisa.

D(.) refere-se a primeira diferem@s valores entre parénteses séo o erro-padréo.

Para analise de significancia estatistica dos coeficientes estimados, foram carsioenzdores do teste de Wald assinté(i;g&l), e os niveis de significancia séo: 1% =

2,5758; 5% = 1,9600 e 10% = 1,6449.

*** Significativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.

Continua
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Tabela 4B - Parametros da equacédo de teste, com defasagens determinadas, e do Vetoadel€&rros 2 (VEC2), erro-padrao e estatistica t

estimados- Brasil, 1970-2013

D(InPIBPC) D(InKPC) D(InRODPC) D(INENERGPC) D(INEDUPC) D(INSAUDEPC)
D(INEDUPC(-1)) 0,0974 0,1748 -0,1161 0,0190 -0,4941 -0,3008
(0,0998) (0,0978) (0,2574) (0,2352) (0,1860) (1,0535)
0,9760 1,7875* -0,4510 0,0806 -2,6567*** -0,2856
D(InEDUPC(-2)) 0,0810 0,0490 -0,3525 -0,2083 -0,1262 -1,4500
(0,0888) (0,0870) (0,2291) (0,2094) (0,1656) (0,9378)
0,9114 0,5629 -1,5386 -0,9947 -0,7624 -1,5462
D(INSAUDEPC(-1)) -0,0318 -0,0609 -0,0694 -0,1095 -0,1708 0,0851
(0,0154) (0,0151) (0,0397) (0,0363) (0,0287) (0,1624)
-2,0659** -4,0430*** -1,7485* -3,0214*** -5,9587*** 0,5242
D(INSAUDEPC(-2)) -0,0204 -0,0512 0,0317 -0,0898 -0,0946 -0,4894
(0,0212) (0,0208) (0,0547) (0,0500) (0,0396) (0,2240)
-0,9608 -2,4630** 0,5799 -1,7944* -2,3916** -2,1846**
D(InPTF) 0,2144 -0,6253 -0,2819 -0,2846 -0,1759 -0,4186
(0,1100) (0,1077) (0,2836) (0,2592) (0,2049) (1,1608)
1,9504* -5,8045*** -0,9939 -1,0982 -0,8585 -0,3606
R® 0,7667 0,9125 0,6329 0,6940 0,7475 0,6510
R? Ajustado 0,5942 0,8478 0,3615 0,4679 0,5609 0,3930
Estatistica F 4,4451 14,1072 2,3321 3,0687 4,0056 2,5235
Critério AIC -20,8402
Critério SC -15,0726

Fonte: Resultados da pesquisa.
D(.) refere-se a primeira diferenca. Os valores entre parénteses sao o erro-padréo.

Para analise de significancia estatistica dos coeficientes estimados, foram carsideradores do teste de Wald assinté(i;g&l), e os niveis de significancia sédo: 1% =

2,5758; 5% = 1,9600 e 10% = 1,6449.
*** Sjgnificativo a 1%, ** Significativo a 5% e * Significativo a 10%.
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Tabela 5B - Residuos das variaveis enddégenas na modelagem-VB&@s3l, 1970-2013

Anos InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INnEDUPC INSAUDEPC
1970 --- --- --- --- --- ---
1971 --- --- --- --- --- ---
1972 --- --- --- --- --- ---
1973 --- --- --- --- --- ---
1974 0,0078 0,0069 -0,0040 0,0100 0,0199 -0,2224
1975 -0,0110 -0,0081 0,0068 -0,0033 -0,0182 0,2238
1976 -0,0009 0,0049 -3,06E-06 -0,0189 0,0095 0,0276
1977 0,0024 -0,0055 -0,0075 0,0017 -0,0124 -0,0035
1978 0,0065 0,0099 0,0233 -0,0116 0,0188 0,0474
1979 -0,0069 -0,0140 -0,0355 0,0364 -0,0479 -0,0812
1980 0,0013 0,0047 0,0272 -0,0151 0,0369 0,0425
1981 0,0103 0,0048 -0,0008 0,0004 -0,0010 0,0028
1982 -0,0088 -0,0108 -0,0051 0,0158 -0,0244 0,0122
1983 -0,0029 0,0081 -0,0035 -0,0033 0,0170 -0,1484
1984 0,0053 0,0031 -0,0092 0,0003 0,0025 -0,0619
1985 0,0016 -0,0117 0,0009 0,0319 -0,0082 0,0512
1986 -0,0060 -0,0022 -0,0053 0,0102 -0,0290 0,1707
1987 0,0018 0,0071 -0,0037 -0,0064 0,0164 -0,1133
1988 -0,0092 -0,0128 0,0204 -0,0176 0,0196 0,0455
1989 -0,0078 0,0069 -0,0063 -0,0241 -0,0102 -0,0834
1990 0,0078 0,0097 -0,0131 -0,0047 0,0070 0,0790
1991 0,0006 -0,0032 0,0093 -0,0266 0,0048 -0,0015
1992 0,0095 0,0047 0,0309 0,0058 0,0235 0,1139
1993 -0,0133 -0,0086 -0,0028 -0,0049 -0,0105 -0,2225
1994 -0,0049 -0,0008 -0,0098 -0,0122 -0,0205 0,1951

Fonte: Resultados da pesquisa.
* Na modelagem VEC3, perdem-se quatro informagdes, sendo trés devid@asagele$ utilizadas e mais uma na primeira diferenca.

Continua ...



[8T

Tabela 5B - Residuos das variaveis endégenas na modelagem-VBE@s3l, 1970-2013

Anos InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1995 0,0132 0,0059 -0,0179 -0,0025 0,0007 0,0262
1996 0,0155 0,0138 -0,0062 0,0051 0,0241 -0,0841
1997 0,0100 0,0097 -0,0330 0,0039 0,0189 0,0733
1998 -0,0192 -0,0152 0,0367 -0,0087 -0,0304 -0,0542
1999 0,0091 0,0040 0,0160 -0,0330 0,0021 -0,0010
2000 0,0087 -0,0015 -0,0132 0,0095 -0,0127 0,0577
2001 -0,0105 0,0067 0,0156 -0,0195 0,0214 -0,1501
2002 -0,0080 -0,0132 -0,0151 0,1240 0,0008 0,0381
2003 0,0024 -0,0035 -0,0168 -0,0015 -0,0187 0,0175
2004 -0,0027 0,0019 0,0137 -0,0175 0,0118 0,1158
2005 -0,0022 0,0081 -0,0097 -0,0414 0,0130 -0,0627
2006 0,0011 -0,0025 0,0044 0,0126 -0,0174 -0,1515
2007 -0,0015 -0,0087 0,0255 -0,0109 0,0070 -0,0496
2008 0,0068 0,0035 0,0280 -0,0364 -0,0061 0,0378
2009 -0,0047 -0,0024 -0,0227 0,0151 -0,0118 -0,0135
2010 0,0246 0,0086 -0,0058 0,0147 0,0072 -0,0284
2011 -0,0248 -0,0220 -0,0174 0,0102 -0,0272 0,0272
2012 -0,0049 0,0072 -0,0097 -0,0373 0,0248 -0,0190
2013 0,0084 0,0091 0,0127 0,0444 0,0022 0,1463

Fonte: Resultados da pesquisa.
* Na modelagem VEC3, perdem-se quatro informacgdes, sendo trés devido asedsfatiigadas e mais uma na primeira diferenca.
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Tabela 6B- Variaveis observadas a modelagem VEC 3, em logaritp@p eapita— Brasil, 1970-2013

InPIBPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
Ano InKPC observado
observado observado observado observado observado

1970 -2,4065 -2,0273 -5,3040 -6,6826 -11,2356 -16,6649
1971 -2,3567 -1,9880 -5,2864 -6,6927 -11,2178 -16,3170
1972 -2,3686 -2,0107 -5,3449 -6,7700 -11,2390 -16,4418
1973 -2,2961 -1,9626 -5,3126 -6,7808 -11,2967 -16,3947
1974 -2,2889 -1,9211 -5,3562 -6,8046 -11,2994 -16,3706
1975 -2,3050 -1,8743 -5,3910 -6,7311 -11,3596 -15,1713
1976 -2,3283 -1,8903 -5,4943 -6,7714 -11,5116 -14,7363
1977 -2,3323 -1,8521 -5,5369 -6,7425 -11,5952 -14,7175
1978 -2,3333 -1,8113 -5,4074 -6,6755 -11,5637 -14,7008
1979 -2,3084 -1,7583 -5,4467 -6,4715 -11,5767 -14,6322
1980 -2,2594 -1,7034 -5,4728 -6,4114 -11,4633 -14,5318
1981 -2,2231 -1,5436 -5,4489 -6,2747 -11,5231 -14,1521
1982 -2,2537 -1,5171 -5,4024 -6,2191 -11,5356 -14,0923
1983 -2,2129 -1,4048 -5,2936 -6,1220 -11,4978 -13,9017
1984 -2,2346 -1,4410 -5,2863 -6,1793 -11,5819 -13,8850
1985 -2,1752 -1,4200 -5,2571 -6,1449 -11,6078 -13,4462
1986 -2,1844 -1,4517 -5,2741 -6,2180 -11,7115 -13,4642
1987 -2,1854 -1,4241 -5,2721 -6,2297 -11,6926 -13,4525
1988 -2,2328 -1,4093 -5,2783 -6,2552 -11,7158 -13,4931
1989 -2,2255 -1,3640 -5,2764 -6,2547 -11,7407 -13,4987
1990 -2,2136 -1,2746 -5,2008 -6,2494 -11,6911 -13,4185
1991 -2,1928 -1,2428 -5,0572 -6,2317 -11,6884 -13,2811
1992 -2,1678 -1,1923 -5,0291 -6,1800 -11,6523 -13,0397
1993 -2,1630 -1,2074 -5,0390 -6,1995 -11,6932 -13,4162
1994 -2,1379 -1,2008 -5,0657 -6,1975 -11,7196 -13,2539

Fonte: Resultados da pesquisa.
* Na modelagem VEC3, perde-se trés informacgdes, devido as trés defagtigeatdas e mais uma na primeira diferenca.

Continua ...
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Tabela 6B - Variaveis observadas a modelagem VEC 3, em logarfieracapita— Brasil, 1970-2013

InPIBPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
Ano InKPC observado
observado observado observado observado observado

1995 -2,1053 -1,1867 -5,0771 -6,1790 -11,7197 -13,1243
1996 -2,0873 -1,1714 -5,0804 -6,1487 -11,7360 -13,0622
1997 -2,0656 -1,1613 -5,0738 -6,1225 -11,7486 -12,9778
1998 -2,0813 -1,1588 -5,0079 -6,0984 -11,8097 -12,9938
1999 -2,0991 -1,1668 -5,0250 -6,0717 -11,8512 -13,0070
2000 -2,1052 -1,1963 -5,0687 -6,0570 -11,9073 -12,9748
2001 -2,1281 -1,2129 -5,0695 -6,0545 -11,9633 -12,9864
2002 -2,1554 -1,2492 -5,1115 -5,8792 -12,0437 -12,9929
2003 -2,1736 -1,2664 -5,0910 -5,8569 -12,0925 -13,0472
2004 -2,1792 -1,3090 -5,0762 -5,8692 -12,1719 -13,2480
2005 -2,2047 -1,3470 -5,2226 -5,8841 -12,2497 -13,3973
2006 -2,2220 -1,3809 -5,2787 -5,9001 -12,3274 -13,4069
2007 -2,2303 -1,4189 -5,2639 -5,9263 -12,4129 -13,4668
2008 -2,2275 -1,4280 -5,2771 -5,9483 -12,4711 -13,5014
2009 -2,2746 -1,4413 -5,3519 -5,9576 -12,5329 -13,5359
2010 -2,2691 -1,4683 -5,4168 -5,9632 -12,6135 -13,5939
2011 -2,2917 -1,4797 -5,4357 -5,9798 -12,6776 -13,6363
2012 -2,3060 -1,4732 -5,4574 -5,9720 -12,7174 -13,6219
2013 -2,3143 -1,4737 -5,4824 -5,9576 -12,7769 -13,6321

Fonte: Resultados da pesquisa.

* Na modelagem VEC3, perdem-gésinformacdes, devido as trés defasagens utilizadas e mais uma na primeira diferenca.
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Tabela 7B - Variaveis estimadas a modelagem VEC 3, em logarpeocapita— Brasil, 1970-2013

InPIBPC . INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
Ano . INKPC estimado ) . ) )

estimado estimado estimado estimado estimado
1970
1971
1972
1973
1974 -2,2967 -1,9280 -5,3523 -6,8146 -11,3193 -16,1482
1975 -2,2940 -1,8663 -5,3979 -6,7278 -11,3413 -15,3951
1976 -2,3274 -1,8953 -5,4943 -6,7525 -11,5211 -14,7640
1977 -2,3347 -1,8466 -5,5294 -6,7442 -11,5829 -14,7141
1978 -2,3398 -1,8211 -5,4307 -6,6639 -11,5825 -14,7482
1979 -2,3015 -1,7443 -5,4112 -6,5078 -11,5289 -14,5509
1980 -2,2607 -1,7081 -5,5000 -6,3963 -11,5003 -14,5743
1981 -2,2334 -1,5484 -5,4481 -6,2750 -11,5222 -14,1548
1982 -2,2449 -1,5063 -5,3972 -6,2349 -11,5112 -14,1045
1983 -2,2099 -1,4129 -5,2901 -6,1187 -11,5148 -13,7533
1984 -2,2399 -1,4441 -5,2771 -6,1795 -11,5844 -13,8231
1985 -2,1768 -1,4084 -5,2580 -6,1768 -11,5996 -13,4974
1986 -2,1785 -1,4494 -5,2688 -6,2281 -11,6825 -13,6349
1987 -2,1872 -1,4312 -5,2683 -6,2233 -11,7090 -13,3392
1988 -2,2236 -1,3965 -5,2987 -6,2376 -11,7354 -13,5386
1989 -2,2177 -1,3709 -5,2701 -6,2306 -11,7305 -13,4154
1990 -2,2214 -1,2843 -5,1877 -6,2447 -11,6981 -13,4976
1991 -2,1934 -1,2396 -5,0665 -6,2051 -11,6932 -13,2796
1992 -2,1773 -1,1970 -5,0600 -6,1857 -11,6758 -13,1536
1993 -2,1497 -1,1988 -5,0361 -6,1946 -11,6827 -13,1937
1994 -2,1330 -1,2001 -5,0560 -6,1853 -11,6991 -13,4490

Fonte: Resultados da pesquisa.
* Na modelagem VEC3, perdem-se trés informacdes, sendo devido ésfagsgens utilizadas e mais uma na primeira diferenca.

Continua ...
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Tabela 7B - Variaveis estimadas a modelagem VEC3, em logarp@ocapita— Brasil, 1970-2013

InPIBPC . INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
Ano . INKPC estimado ) . ) )

estimado estimado estimado estimado estimado
1995 -2,1185 -1,1926 -5,0592 -6,1765 -11,7204 -13,1505
1996 -2,1028 -1,1852 -5,0741 -6,1538 -11,7601 -12,9782
1997 -2,0756 -1,1711 -5,0408 -6,1264 -11,7675 -13,0511
1998 -2,0621 -1,1436 -5,0445 -6,0897 -11,7793 -12,9396
1999 -2,1082 -1,1708 -5,0409 -6,0387 -11,8533 -13,0059
2000 -2,1139 -1,1948 -5,0555 -6,0665 -11,8947 -13,0325
2001 -2,1176 -1,2196 -5,0850 -6,0350 -11,9847 -12,8363
2002 -2,1474 -1,2360 -5,0964 -6,0032 -12,0446 -13,0309
2003 -2,1760 -1,2630 -5,0742 -5,8554 -12,0737 -13,0647
2004 -2,1765 -1,3110 -5,0899 -5,8518 -12,1837 -13,3637
2005 -2,2025 -1,3551 -5,2130 -5,8427 -12,2627 -13,3345
2006 -2,2230 -1,3784 -5,2831 -5,9127 -12,3100 -13,2554
2007 -2,2287 -1,4102 -5,2894 -5,9153 -12,4199 -13,4172
2008 -2,2342 -1,4315 -5,3051 -5,9119 -12,4650 -13,5391
2009 -2,2698 -1,4389 -5,3292 -5,9727 -12,5211 -13,5224
2010 -2,2936 -1,4769 -5,4109 -5,9780 -12,6208 -13,5655
2011 -2,2670 -1,4578 -5,4182 -5,9900 -12,6504 -13,6635
2012 -2,3011 -1,4803 -5,4477 -5,9348 -12,7423 -13,6029
2013 -2,3226 -1,4828 -5,4951 -6,0021 -12,7790 -13,7784

Fonte: Resultados da pesquisa.

* Na modelagem VEC3, perdem-se trés informagdes, devido as trés defagdiganss e mais uma na primeira diferenca.
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Tabela8B - Funcéo impulso resposta no InPIBPC para choques de addEmais variaveisndogenas Brasil, 1970-2013

Periodo InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1 0,0151 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
2 0,0189 -0,0043 -0,0041 -0,0031 0,0053 0,0010
3 0,0164 7,00E-05 -0,0083 -0,0024 0,0089 -0,0011
4 0,0131 -0,0045 -0,0091 -0,0075 0,0170 0,0036
5 0,0179 -0,0020 -0,0102 -0,0104 0,0072 0,0055
6 0,0186 -0,0059 -0,0087 -0,0184 0,0118 0,0117
7 0,0200 -0,0030 -0,0131 -0,0206 0,0057 0,0179
8 0,0145 -0,0052 -0,0125 -0,0232 0,0112 0,0189
9 0,0160 -0,0012 -0,0128 -0,0257 0,0036 0,0161
10 0,0149 -0,0009 -0,0106 -0,0237 0,0035 0,0106
11 0,0134 -0,0007 -0,0107 -0,0208 0,0047 0,0104
12 0,0103 -0,0020 -0,0112 -0,0161 0,0083 0,0092
13 0,0094 -0,0022 -0,0107 -0,0154 0,0077 0,0070
14 0,0093 -0,0016 -0,0096 -0,0151 0,0053 0,0056
15 0,0075 -0,0023 -0,0092 -0,0137 0,0061 0,0074
16 0,0053 -0,0031 -0,0091 -0,0123 0,0065 0,0096
17 0,0042 -0,0028 -0,0079 -0,0124 0,0048 0,0090
18 0,0040 -0,0015 -0,0065 -0,0124 0,0018 0,0071
19 0,0022 -0,0011 -0,0055 -0,0106 0,0017 0,0064
20 -1,52E-05 -0,0013 -0,0048 -0,0080 0,0029 0,0060
21 -0,0010 -0,0012 -0,0037 -0,0063 0,0024 0,0038
22 -0,0012 -0,0005 -0,0023 -0,0052 0,0011 0,0014
23 -0,0023 -0,0004 -0,0016 -0,0034 0,0015 0,0009
24 -0,0040 -0,0009 -0,0013 -0,0016 0,0028 0,0013
25 -0,0047 -0,0009 -0,0005 -0,0010 0,0024 0,0007
26 -0,0047 -0,0002 0,0005 -0,0010 0,0010 -0,0004
27 -0,0054 0,0001 0,0011 -0,0004 0,0007 -0,0004
28 -0,0068 5,37E-05 0,001344 0,0007 0,0015 8,37E-05
29 -0,0074 0,0003 0,0019 0,0012 0,0013 -0,0005
30 -0,0075 0,0010 0,0027 0,0012 0,0002 -0,0018

Fonte: Resultados da pesquisa.
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Tabela 9B- Funcéo impulso resposta no INKPC para choques de 1 DP nas demais variaveis endrgsias970-2013

Periodo InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1 0,0000 0,0136 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
2 0,0036 0,0075 -0,0015 5,50E-06 0,0052 -0,0014
3 0,0043 0,0112 -0,0055 -0,0057 0,0060 -0,0011
4 0,0014 0,0058 -0,0063 -0,0164 0,0145 0,0070
5 0,0019 0,0074 -0,0081 -0,0197 0,0067 0,0148
6 -0,0005 0,0043 -0,0054 -0,0268 0,0080 0,0193
7 0,0008 0,0090 -0,0073 -0,0293 -0,0023 0,0209
8 -0,0061 0,0082 -0,0059 -0,0274 0,0008 0,0182
9 -0,0096 0,0109 -0,0050 -0,0232 -0,0025 0,0139

10 -0,0128 0,0108 -0,0019 -0,0158 -0,0025 0,0057
11 -0,0144 0,0113 0,0004 -0,0093 -0,0039 0,0010
12 -0,0182 0,0097 0,0013 -0,0019 -0,0010 -0,0003
13 -0,0216 0,0083 0,0021 0,0027 -3,28E-05 9,51E-05
14 -0,0232 0,0079 0,0043 0,0044 -0,0026 -0,0004
15 -0,0240 0,0084 0,0066 0,0056 -0,0060 -0,0002
16 -0,0260 0,0082 0,0084 0,0081 -0,0072 0,0011
17 -0,0283 0,0082 0,0100 0,0106 -0,0077 0,0012
18 -0,0292 0,0091 0,0121 0,0127 -0,0097 -0,0018
19 -0,0296 0,0101 0,0144 0,0151 -0,0115 -0,0055
20 -0,0307 0,0102 0,0158 0,0186 -0,0107 -0,0075
21 -0,0317 0,0096 0,0167 0,0220 -0,0089 -0,0088
22 -0,0316 0,0094 0,0177 0,0237 -0,0087 -0,0105
23 -0,0309 0,0096 0,0186 0,0243 -0,0093 -0,0118
24 -0,0307 0,0094 0,0188 0,0250 -0,0087 -0,0113
25 -0,0308 0,0090 0,0188 0,0253 -0,0077 -0,0101
26 -0,0301 0,0091 0,0190 0,0247 -0,0080 -0,0099
27 -0,0290 0,0097 0,0193 0,0237 -0,0089 -0,0103
28 -0,0284 0,0099 0,0192 0,0233 -0,0086 -0,0100
29 -0,0283 0,0098 0,0187 0,0233 -0,0075 -0,0093
30 -0,0276 0,0099 0,0185 0,0227 -0,0072 -0,0095

Fonte: Resultados da pesquisa.
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Tabela 10B - Decomposicado da variancia do InPIBPC em funcéo de todas as variaveis end®@siasl970-2013

Variavel N Erro-Padrao InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1 0,0151 100,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
2 0,0243 96,6946 0,0692 0,3636 0,6972 2,0217 0,1537
3 0,0333 89,5821 2,6141 2,4925 0,5348 4,5882 0,1882
4 0,0406 79,9240 5,3780 1,8053 1,6591 10,3651 0,8685
5 0,0470 78,2248 5,3596 2,1777 3,9205 8,4122 1,9052
6 0,0553 70,7303 5,9128 1,6596 8,8653 7,3255 5,5065
7 0,0644 64,0518 5,4091 1,4959 12,3982 5,4307 11,2143
8 0,0720 57,1963 5,8528 1,1974 15,6184 4,7455 15,3896
9 0,0791 52,7771 6,2978 1,0731 19,3516 3,9300 16,5704

INPIBPC 10 0,0843 50,6120 6,9132 0,9678 21,9727 3,4670 16,0674
11 0,0884 49,3228 7,3683 0,9279 23,3211 3,1775 15,8823
12 0,0912 48,5849 7,7056 0,9736 23,6689 3,1936 15,8734
13 0,0935 47,9682 8,0142 1,0258 24,1084 3,2319 15,6515
14 0,0954 47,4706 8,2471 1,0731 24,6701 3,1848 15,3544
15 0,0970 46,9003 8,3748 1,1036 25,0380 3,1733 15,4101
16 0,0983 46,1729 8,3844 1,1337 25,2392 3,1759 15,8940
17 0,0993 45,4526 8,3837 1,1418 25,5730 3,1396 16,3093
18 0,1002 44,8409 8,3979 1,1430 26,0506 3,0835 16,4842
19 0,1009 44,3562 8,4211 1,1402 26,3875 3,0449 16,6502

20 0,1013 44,0153 8,4391 1,1392 26,5337 3,0305 16,8423

Fonte: Resultados da pesquisa.
InPIBPC,INKPC, INRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEP®@IB, estoque de capital, rodovia, energia elétrica, educacdo e salde emdogjaeit capitg

respectivamente.
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Tabela 11B - Decomposicdo da variancia do INnKPC em func¢éo de todas as variaveis enddrasifs1970-2013

Variavel N Erro-Padrao InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1 0,0136 48,3498 51,6602 0,0000 0,0000 0,0000 0,0000
2 0,0197 54,3579 41,5565 0,0058 0,0319 3,5899 0,4581
3 0,0289 51,6820 41,4321 0,4876 2,1918 3,8666 0,3400
4 0,0398 37,2243 41,5590 1,1287 10,2075 6,8164 3,0641
5 0,0487 30,3290 37,2939 0,8287 16,1902 4,7516 10,6065
6 0,0591 22,1088 32,6976 1,9703 22,8304 3,3659 17,0270
7 0,0691 17,5297 28,7862 1,6413 28,0518 2,9882 21,0028
8 0,0763 14,4018 27,8657 1,6982 30,9714 2,5494 22,5135
9 0,0812 12,7666 27,9356 1,6077 32,5959 2,4909 22,6032

INKPC 10 0,0837 12,4977 28,6551 1,6224 33,0790 2,4445 21,7012
11 0,0852 12,9788 29,1428 1,6300 32,8125 2,4704 20,9655
12 0,0864 14,5449 29,0932 1,6183 31,9467 2,4082 20,3887
13 0,0880 17,2948 28,3273 1,5789 30,8383 2,3199 19,6408
14 0,0902 20,9326 27,0600 1,5581 29,5034 2,2434 18,7026
15 0,0929 24,9072 25,5346 1,5807 28,0282 2,3059 17,6435
16 0,0963 29,2493 23,7764 1,6304 26,4895 2,4238 16,4305
17 0,1004 33,7581 21,9073 1,7025 25,0063 2,5187 15,1071
18 0,1050 37,8854 20,1255 1,7943 23,6910 2,6671 13,8367
19 0,1100 41,3003 18,4713 1,9127 22,6402 2,8279 12,8476
20 0,1154 44,0493 16,9421 2,0287 22,0640 2,8450 12,0710

Fonte: Resultados da pesquisa.
InPIBPC, InKPC, INRODPC, INENERGPC, INEDUPC e INSAUDEPEIB, estoque de capital, rodovia, energia elétrica, educacao e salde @mdogjper capita

respectivamente.
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Tabela 12B - Decomposicdo da variancia do INRODPC em func¢éo de todas as variaveis end®rgsilad 970-2013

Variavel N Erro-Padrao InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1 0,0267 0,1524 0,4443 99,4033 0,0000 0,0000 0,0000
2 0,0344 16,1310 0,2848 67,4518 15,3117 0,4835 0,3371
3 0,0396 17,5711 2,7441 50,9723 22,0614 4,0444 2,6067
4 0,0498 11,2943 18,9006 36,1000 16,7692 11,7757 5,1602
5 0,0559 10,3595 26,8654 29,3017 18,4028 10,3993 4,6714
6 0,0639 9,1622 27,4038 28,5056 22,8319 7,9893 4,1071
7 0,0712 9,3870 26,0525 25,1403 23,9279 6,6590 8,8333
8 0,0768 8,1592 26,5544 21,9354 22,0068 6,6223 14,7218
9 0,0820 7,4033 28,2910 19,5188 23,1053 5,9788 15,7027

INRODPC 10 0,0869 6,7718 30,4145 18,0793 25,3310 5,3914 14,0120
11 0,0894 6,6204 31,6915 17,6115 25,6139 5,1746 13,2883
12 0,0915 7,9165 31,5215 17,1839 24,4654 5,0606 13,8522
13 0,0941 10,4468 30,8685 16,4657 23,1071 4,9727 14,1393
14 0,0966 13,3154 30,3958 15,8735 22,1635 4,7852 13,4667
15 0,0997 16,8918 29,3255 15,4492 20,9520 4,7239 12,6577
16 0,1037 21,8057 27,3457 14,7626 19,4579 4,4254 12,2028
17 0,1089 27,6798 24,8650 13,8887 18,0585 4,0454 11,4626
18 0,1140 32,8991 22,7462 13,2624 16,6661 3,9706 10,4555
19 0,1196 37,4530 20,7467 12,6521 15,5124 3,9865 9,6493

20 0,1264 42,1943 18,5656 11,9016 14,9806 3,6774 8,6806

Fonte: Resultados da pesquisa.
InPIBPC, InKPC, INnRODPC, INENERGPC, INnEDUPC e INSAUDEPREIB, estoque de capital, rodovia, energia elétrica, educacao e salde emdogjpeit capita

respectivamente.
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Tabela 13B - Decomposicdo da variancia do INENERGPC em fungéo de todas as variaveis en@®gsilad 970-2013

Variavel N Erro-Padrao InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1 0,0433 0,0140 22,1686 9,2844 68,5331 0,0000 0,0000
2 0,0626 1,3457 24,5865 5,2768 68,0920 0,4587 0,2404
3 0,0766 2,2543 24,9257 6,8912 64,9350 0,7616 0,2323
4 0,0856 1,9965 25,8304 6,4363 63,3364 0,7257 1,6747
5 0,0940 2,1233 26,0500 5,7445 57,4287 0,7288 7,9248
6 0,1004 3,1936 25,5883 5,0695 51,3671 0,7666 14,0151
7 0,1075 6,8817 24,2354 4,4389 44,7994 2,4235 17,2212
8 0,1134 10,1959 22,2112 4,1021 40,3301 2,3617 20,7990
9 0,1191 14,3471 20,2887 3,7646 36,5952 2,1852 22,8193

INENERGPC 10 0,1234 19,0006 18,8944 3,5107 34,2584 2,0833 22,2526
11 0,1298 25,9488 17,1364 3,1781 31,4966 1,8878 20,3525
12 0,1369 32,4353 15,4765 2,8905 28,4910 2,0396 18,6671
13 0,1449 37,2324 13,9335 2,6665 25,6724 2,6013 17,8940
14 0,1537 41,3139 12,6007 2,4688 23,5743 2,9212 17,1212
15 0,1641 44,9007 11,4159 2,2490 22,4619 2,7963 16,1761
16 0,1754 47,1784 10,3831 2,0461 21,7256 2,6297 16,0371
17 0,1868 48,1234 9,5384 1,8962 21,0725 2,5859 16,7835
18 0,1979 48,6503 8,9328 1,7930 21,0247 2,4797 17,1195
19 0,2090 49,1275 8,5587 1,6955 21,5430 2,3003 16,7750
20 0,2193 49,4577 8,3112 1,6363 21,9171 2,1758 16,5019

Fonte: Resultados da pesquisa.
InPIBPC, InKPC, INRODPC, INENERGPC, INnEDUPC e INSAUDEPREIB, estoque de capital, rodovia, energia elétrica, educacao e salde emdogjpeit capita

respectivamente.



26T

Tabela 14B - Decomposicdo da variancia do INEDUPC em func¢éo de todas as variaveis end®@sias1970-2013

Variavel N Erro-Padrao InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1 0,0294 18,5855 25,7082 8,7798 0,6855 46,2410 0,0000
2 0,0367 32,3256 20,4741 5,9359 0,7573 33,4817 7,0256
3 0,0489 27,7157 26,1533 8,5934 1,8561 31,1938 4,4877
4 0,0609 26,8646 27,1667 5,7289 4,3531 26,8019 9,0849
5 0,0723 20,5656 26,5472 4,9418 8,7212 23,6753 15,5490
6 0,0895 14,5618 25,2739 5,7910 20,0262 15,9782 18,3690
7 0,1014 12,5865 25,1455 5,1537 25,8096 12,4593 18,8454
8 0,1119 10,3509 25,6132 5,3870 27,9197 10,4634 20,2659
9 0,1193 9,2052 26,8439 5,1803 28,6017 9,4003 20,7687

INEDUPC 10 0,1245 8,8982 28,6368 5,2271 29,0202 8,8681 19,3497
11 0,1288 9,1078 29,9818 5,4011 29,1006 8,3273 18,0815
12 0,1325 10,4805 30,6308 5,5917 27,9199 8,1879 17,1892
13 0,1367 13,4232 30,1675 5,6214 26,2680 8,0794 16,4405
14 0,1417 17,4258 29,1933 5,8109 24,5433 7,6144 15,4124
15 0,1472 21,7195 27,9703 6,0651 22,8594 7,0607 14,3250
16 0,1541 27,1382 26,0664 6,2810 20,8662 6,4501 13,1981
17 0,1629 33,3625 23,6536 6,4647 18,7765 5,7754 11,9674
18 0,1724 39,2574 21,3302 6,6132 16,9333 5,1860 10,6800
19 0,1829 44,4199 19,1252 6,7945 15,3286 4,6936 9,6382

20 0,1947 49,0912 16,9591 6,8970 14,1839 4,1791 8,6897

Fonte: Resultados da pesquisa.
InPIBPC, InKPC, INRODPC, INENERGPC, INnEDUPC e INSAUDEPREIB, estoque de capital, rodovia, energia elétrica, educacao e salde emdogjpeit capita

respectivamente.
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Tabela 15B - Decomposicdo da variancia do INSAUDEPC em funcéo de todas as variaveis endrgeilad 970-2013

Variavel N Erro-Padrao InPIBPC InKPC INRODPC INENERGPC INEDUPC INSAUDEPC
1 0,1598 0,3063 2,7766 0,9828 0,3330 2,6608 92,9406
2 0,2024 0,7655 3,5541 1,1972 0,2916 2,1860 92,0056
3 0,2255 10,1336 4,3662 1,6447 5,0069 3,6967 75,1519
4 0,2422 13,0705 6,0865 1,4819 9,8707 4,2638 65,2266
5 0,2508 15,8253 6,4003 1,4536 9,4940 4,2961 62,5308
6 0,2614 16,9707 6,0115 1,3565 9,0104 6,0401 60,6109
7 0,2726 21,2565 5,8643 1,3181 9,3906 5,6076 56,5630
8 0,2891 23,5116 6,7275 1,2346 11,1904 5,0638 52,2721
9 0,3057 23,2957 6,4814 1,2107 11,2673 4,5390 53,2059

INSAUDEPC 10 0,3207 21,9598 6,3938 1,2326 11,7762 4,3607 54,2769
11 0,3347 22,5741 6,3622 1,1322 13,8429 4,3506 51,7380
12 0,3444 23,1548 6,6361 1,0783 15,2196 4,1951 49,7161
13 0,3518 23,0445 6,8646 1,0438 15,2738 4,0702 49,7032
14 0,3560 22,8493 7,0408 1,0421 15,1419 4,2475 49,6783
15 0,3594 23,0276 7,2715 1,0226 15,6454 4,1696 48,8633
16 0,3628 23,3564 7,4460 1,0036 16,0246 4,0955 48,0739
17 0,3660 23,1907 7,4632 0,9918 15,8554 4,1535 48,3455
18 0,3694 22,7953 7,4185 0,9767 15,6686 4,2487 48,8923
19 0,3716 22,5892 7,4875 0,9684 16,0449 4,1976 48,7124
20 0,3739 22,4260 7,5653 0,9678 16,5054 4,2058 48,3297

Fonte: Resultados da pesquisa.
InPIBPC, InKPC, INRODPC, INENERGPC, INnEDUPC e INSAUDEPREIB, estoque de capital, rodovia, energia elétrica, educacao e salde emdogjpeit capita

respectivamente.
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APENDICE C - Variaveis Utilizadas no Método Recursivo (Programacg&o Dinamica)
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Tabela 1C - Excedente operacional bruto nominal e real e deflator do PIB ano-bas@P4xil3 1990-2013
Excedente Excedente

operacional Deflator do operacional bruto Ex_cedente Deflator do  Excedente operacional
Ano PIB ano-base I Ano operacional bruto - PIB ano-base bruto real - R$

bruto - R$ 2013 real - R$ (milhoes R$ (milhGes) 2013 (milhGes de 2013)

(milhdes) de 2013)

1990 3,76 4,62E-06 813.462,61 2002 507.824,00 0,4447 1.141.955,28
1991 23,20 2,39E-05 971.647,70 2003 600.576,00 0,5057 1.187.522,13
1992 243,76 0,0003 955.566,97 2004 690.690,00 0,5464 1.264.099,00
1993 4.987,21 0,0054 930.385,81 2005 755.082,00 0,5858 1.289.016,74
1994  134.078,98 0,1261 1.063.619,77 2006 824.998,00 0,6218 1.326.776,67
1995  220.221,97 0,2440 902.720,21 2007 914.913,00 0,6583 1.389.817,32
1996  271.810,62 0,2856 951.608,73 2008 1007.424,00 0,7132 1.412.639,76
1997  322.321,47 0,3075 1.048.309,12 2009 1075.844,00 0,7644 1.407.431,42
1998  331.376,76 0,3205 1.033.960,75 2010 0,8273 1.444.238,73*
1999  358.217,19 0,3477 1.030.352,88 2011 0,8850 1.482.008,63*
2000  401.180,00 0,3691 1.086.793,61 2012 0,9286 1.520.766,30*
2001  436.974,00 0,4022 1.086.335,71 2013 1,0014 1.560.537,56*

Fonte: IPEA, 2015.
* Utilizada a taxa de crescimento geométrica.
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Tabela 2C - Despesas publicas federais nas areas econdémica e social, por funcac-éna2d18m Reais de 2013)

N° Part.
Despesas Econbmicas Valor (%) N° Despesas sociais Valor Part. (%)
1 Administragéo 23.025.307.874,7¢ 2,78 1  Assisténcia Social 30.687.829.098,4( 3,28
2 Agricultura 12.838.209.301,7. 1,55 2  Cultura 1.459.176.904,7¢ 0,16
3 Ciéncia e Tecnologia 8.743.871.496,2¢ 1,06 3  Desporto e Lazer 913.655.196,0¢ 0,10
4 Comércio e Servicos 1.937.509.025,6: 0,23 4  Direitos da Cidadania 968.891.349,51 0,10
5 Comunicacdes 1.355.910.387,6¢ 0,16 5 Educacao 74.532.327.945,2t 7,96
6 Defesa Nacional 32.703.760.376,4t 3,95 6  Encargos Especiais* 219.621.417.761,00 23,47
7 Energia 962.664.487,1t 0,12 7  Essencial a Justica 591.328.604,1z 0,06
8 Industria 2.998.592.163,6( 0,36 8  Gestdo Ambiental 5.511.780.298,1. 0,59
9 Organizagdo Agraria 5.717.052.635,7( 0,69 9 Habitagao 188.444.761,1« 0,02
10 Relacbes Exteriores 1.260.065.043,5: 0,15 10 Judiciaria 10.406.012,2¢ 0,00
11 Transporte 18.000.043.177,9. 2,17 11 Legislativa 4.545.682,91 0,00
12 Encargos Especiais* 719.171.951.268,2. 86,78 12 Previdéncia Social 445.638.613.566,1! 47,62
13 Saneamento 1.511.323.779,7¢ 0,16
14 Saude 78.553.782.360,4t 8,39
15 Seguranca Publica 8.290.159.670,1¢ 0,89
16 Trabalho 64.577.580.487,6¢ 6,90
17  Urbanismo 2.797.673.553,4° 0,30
Total 828.714.937.238,6. 100,00 Total 035.858.937.031,3° 100,00
Despesas Econdmicas 828.714.937.238,62 46,96
Despesas Sociais 935.858.937.031,37 53,04
Despesas Totais 1.764.573.874.269,9¢ 100,00

Fonte: BRASIL, 2015a.

* A func@o encargos especiais incorpora despesas econdmicas e sociaisse, fardesagregada através das subfuncdes.
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Tabela 3C - Despesas publicas federais nas areas econdmica e social, por subfun¢cdo Encargos EspeciaBrasil p&t3Reais de 2013)

Despesas N° Valor Part. (%)
1 212 - Cooperagéo Internacional 254.656.618,41 0,04
2 752 - Energia Elétrica 15.964.266,6¢ 0,00
3 608 - Promocao da Producdo Agropecudria 38.717.027,7¢ 0,01
4 601 - Promocéo da Producédo Vegetal 375.880.271,82 0,05
Despesas Econdmic 5 842 - Ref!nanc!amento da D[vida Externa 8.021.370.475,0¢ 1,12
6 841 - Refinanciamento da Divida Interna 444.231.666.348,0! 61,77
7 844 - Servico da Divida Externa 18.140.837.619,4¢ 2,52
8 843 - Servico da Divida Interna 248.079.866.905,9. 34,50
9 694 - Servicos Financeiros 12.991.735,1z 0,002
10 Total 719.171.951.268,2. 100,00
1 845 - Outras Transferéncias 191.819.047.907,2. 87,34
Despesas Sociais 2 846 - Outros Encqrgos Especiais _ 17.939.242.742,4( 8,17
3 847 - Transferéncias para Educacéo Basica 9.863.127.111 ,4¢ 4,49
Total 219.621.417.761,0: 100,00

Fonte: BRASIL, 2015a.
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Tabela 1D - Produto Interno Bruto (PIB) brasileiro a precos de 2@&t8sil, 1900-2013 (R$ milhdes)

PIB (precos PIB PIB (precos PIB (precos PIB (precos
Ano 2013) - (R$ Ano  (precos2013)-  Ano 2013) - (R$ Ano 2013) - (R$ Ano 2013) - (R$
milhdes) (R$ milhdes) milhdes) milh&es) milhdes)

1900 25.914,02 1923 70.880,54 1946 194.901,23 1969 846.295,95 1992 2.512.659,17
1901 29.636,47 1924 71.872,86 1947 199.578,86 1970 934.310,73 1993 2.629.878,51
1902 29.493,30 1925 71.872,86 1948 218.938,00 1971 1.040.288,87 1994 2.770.165,70
1903 30.065,98 1926 75.610,25 1949 235.796,23 1972 1.164.502,98 1995 2.892.519,26
1904 30.495,50 1927 83.776,16 1950 251.830,37 1973 1.327.169,16 1996 2.954.722,86
1905 31.497,70 1928 93.410,42 1951 264.170,06 1974 1.435.385,72 1997 3.054.453,56
1906 35.506,50 1929 94.437,93 1952 283.454,48 1975 1.509.547,07 1998 3.055.533,18
1907 35.792,84 1930 92.454,74 1953 296.776,84 1976 1.664.383,27 1999 3.063.296,62
1908 34.647,47 1931 89.403,73 1954 319.925,43 1977 1.746.509,40 2000 3.195.207,90
1909 38.226,75 1932 93.248,09 1955 348.078,87 1978 1.833.309,13 2001 3.237.164,78
1910 39.228,95 1933 101.547,17 1956 358.173,16 1979 1.957.232,76 2002 3.323.211,66
1911 41.519,69 1934 110.889,51 1957 385.752,49 1980 2.137.298,17 2003 3.361.316,27
1912 44.383,12 1935 114.216,20 1958 427.413,76 1981 2.046.463,00 2004 3.553.324,48
1913 45.671,66 1936 128.036,36 1959 469.300,31 1982 2.063.448,64 2005 3.665.597,93
1914 45.098,98 1937 133.926,03 1960 513.414,54 1983 2.002.989,60 2006 3.810.646,93
1915 45.242,15 1938 139.952,70 1961 557.568,19 1984 2.111.151,04 2007 4.042.769,08
1916 45.671,66 1939 143.451,52 1962 594.367,69 1985 2.276.876,39 2008 4.251.844,83
1917 49.966,80 1940 142.017,00 1963 597.933,89 1986 2.447.414,43 2009 4.237.825,34
1918 48.964,60 1941 148.975,84 1964 618.263,64 1987 2.533.808,16 2010 4.557.089,87
1919 52.830,23 1942 144.953,49 1965 633.101,97 1988 2.532.287,88 2011 4.681.626,26
1920 59.416,11 1943 157.274,53 1966 675.519,80 1989 2.612.308,18 2012 4.729.895,48
1921 60.545,02 1944 169.227,40 1967 703.891,64 1990 2.498.672,77 2013 4.837.950,22
1922 65.267,53 1945 174.642,68 1968 772.873,02 1991 2.524.446,19

Fonte: IPEA, 2013.
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Tabela 2D - Formacao bruta de capital fixo (FBKF) nominal e real deflacionado petordeédidPIB ano-base 2013Brasil, 1901-2013 (R$

milhdes)
: Capital : Capital
C?‘p'ta' fixo - C?‘p'ta' fixo - e Capital fixo
fixo - Deflator ~ fixo - Deflator ~ Capital fixo ~
~ formacéo ~ formacéao ~ Deflator do - formagéo
formacdo do PIB formacdo do PIB - formacéo
Ano bruta-  Ano bruta-  Ano PIB ano- bruta - R$
bruta - ano-base bruta-  ano-base bruta - R$ N
R$ R$ S base 2013 (milhdes) de
R$ 2013 S R$ 2013 S (milhdes) y
(milhdes) (milhdes) (milhdes) (milhdes) 2013
de 2013* de 2013*
1901 5,58E-14 4,47E-17 1.248,91 1922 6,52E-13 7,90E-17 8.248,91 1943 2,78E-12 1,88E-16 14.795,32
1902 7,33E-14 4,12E-17 1.779,33 1923 5,63E-13 1,03E-16 5.471,83 1944  3,40E-12 2,27E-16 14.979,25
1903 8,22E-14 4,20E-17 1.956,52 1924 7,36E-13 1,14E-16 6.446,61 1945 4,14E-12 2,61E-16 15.905,25
1904 1,10E-13 4,45E-17 2.461,49 1925 9,34E-13 1,35E-16 6.911,69 1946 6,43E-12 2,99E-16 21.525,61
1905 1,27E-13 3,99E-17 3.192,66 1926 7,62E-13 1,11E-16 6.882,92 1947 9,67E-12 3,25E-16 29.724,51
1906 1,71E-13 4,86E-17 3.517,84 1927 1,01E-12 1,08E-16 9.373,52 1948 9,60E-12 3,44E-16 27.882,12
1907 2,25E-13 4,61E-17 4.870,22 1928 1,05E-12 1,21E-16 8.666,30 1949 1,15E-11 3,73E-16 30.717,87
1908 2,08E-13 4,72E-17 4.400,79 1929 1,21E-12 1,16E-16 10.368,46 1950 1,31E-11 4,07E-16 32.194,22
1909 1,98E-13 4,63E-17 4.283,67 1930 8,31E-13 1,02E-16 8.145,91 1951 1,96E-11 4,80E-16 40.810,45
1910 2,33E-13 4,83E-17 4.823,88 1931 5,62E-13 9,09E-17 6.187,08 1952 2,21E-11 5,26E-16 42.003,49
1911 2,87E-13 4,94E-17 5.806,60 1932 5,65E-13 9,23E-17 6.118,08 1953 2,68E-11 6,00E-16 44.683,25
1912 3,64E-13 5,31E-17 6.860,72 1933 7,30E-13 9,04E-17 8.071,95 1954  3,85E-11 7,63E-16 50.414,23
1913 4,38E-13 4,72E-17 9.286,14 1934 1,02E-12 9,61E-17 10.653,03 1955 4,00E-11 8,51E-16 46.954,54
1914 1,77E-13 4,09E-17 4.333,79 1935 1,36E-12 1,01E-16 13.534,56 1956 5,41E-11 1,04E-15 51.794,14
1915 1,23E-13 4,63E-17 2.660,44 1936 1,59E-12 1,02E-16 15.533,07 1957 6,83E-11 1,18E-15 58.009,52
1916 1,98E-13 5,60E-17 3.542,14 1937 1,93E-12 1,12E-16 17.237,30 1958 9,60E-11 1,32E-15 72.591,62
1917 2,13E-13 6,10E-17 3.499,25 1938 2,20E-12 1,16E-16 19.009,75 1959 1,52E-10 1,80E-15 84.407,69
1918 1,76E-13 6,60E-17 2.670,43 1939 2,21E-12 1,18E-16 18.732,88 1960 1,82E-10 2,25E-15 80.718,15
1919 3,68E-13 7,18E-17 5.131,33 1940 2,46E-12 1,26E-16 19.575,85 1961 2,22E-10 3,03E-15 73.076,94
1920 5,17E-13 8,55E-17 6.042,91 1941 2,45E-12 1,39E-16 17.646,07 1962 4,20E-10 4,56E-15 92.215,44
1921 6,69E-13 7,24E-17 9.235,94 1942 2,65E-12 1,61E-16 16.440,08 1963 8,29E-10 8,13E-15 101.881,84

Continua
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Tabela 2D - Formacéo bruta de capital fixo (FBKF) nominal e real deflacionado pelo defl&tB dno-base 2013Brasil, 1901-2013 (R$

milhdes)
C?‘p'ta' Deflator Cap'tal Capital C‘?‘p'ta' Capital qultal
fixo - fixo - : Deflator fixo - : fixo -
~doPIB ~ fixo - ~ fixo - Deflator do ~
formacéo formacéo ~ do PIB  formacéao . formacéo
Ano ano- Ano formagéo Ano formagéo PIB ano-
bruta - bruta - R$ ano-base bruta - R$ bruta - R$
base o bruta - R$ o bruta - R$  base 2013 o
R$ 2013 (milhdes) (milhdes) 2013 (milhdes) (milhdes) (milhdes)
(milhdes) de 2013* de 2013* de 2013
1964 1,43E-09 1,54E-14 92.665,49 1981 2,12E-06 4,27E-12 497.474,87 1998 166.174,06 0,3205 518.495,78
1965 2,28E-09 2,45E-14 93.147,40 1982 4,07E-06 8,58E-12 474.314,91 1999 166.746,36 0,3477 479.618,50
1966 3,63E-09 3,38E-14 107.524,37 1983 7,93E-06 1,99E-11 399.292,94 2000 198.151,00 0,3691 536.789,57
1967 4,88E-09 4,28E-14 114.009,65 1984 2,39E-05 5,99E-11 399.083,66 2001 221.772,00 0,4022 551.334,50
1968 7,83E-09 5,42E-14 144.407,96 1985 8,57E-05 2,09E-10 410.096,56 2002 242.162,00 0,4447 544.555,15
1969 1,05E-08 6,51E-14 161.686,69 1986 0,0003 5,20E-10 489.813,98 2003 259.714,00 0,5057 513.533,88
1970 1,33E-08 7,56E-14 175.971,24 1987 0,0009 1,59E-09 587.124,91 2004 312.516,00 0,5464 571.965,95
1971 1,87E-08 9,03E-14 207.094,30 1988 0,0071 1,16E-08 615.974,93 2005 342.237,00 0,5858 584.240,15
1972 2,56E-08 1,08E-13 236.767,39 1989 0,1143 1,63E-07 701.736,95 2006 389.328,00 0,6218 626.124,32
1973 3,79E-08 1,40E-13 270.327,15 1990 2,39 4,62E-06 516.315,36 2007 464.137,00 0,6583 705.056,81
1974 5,92E-08 1,89E-13 313.565,80 1991 10,92 2,39E-05 457.153,96 2008 579.531,00 0,7131 812.635,53
1975 8,90E-08 2,53E-13 352.159,42 1992 118,09 0,0003 462.913,75 2009 585.317,00 0,7644 765.718,39
1976 1,33E-07 3,57E-13 373.122,62 1993 2.718,36 0,0054 507.122,53 2010 733.712,34 0,8273 886.874,75
1977 1,94E-07 5,19E-13 372.800,75 1994 72.453,28 0,1261 574.756,32 2011 798.720,11 0,8850 902.557,81
1978 2,93E-07 7,17E-13 408.188,43 1995 129.296,71 0,2440 530.005,01 2012 798.694,81 0,9286 860.123,43
1979 5,06E-07 1,11E-12 457.223,78 1996 142.381,83 0,2856 498.478,63 2013 880.935,06 1,0014 879.686,82
1980 1,07E-06 2,13E-12 503.527,27 1997 163.133,85 0,3075 530.571,87

Fonte: IPEA, 2013.

* O Capital Fixo- Formacéo Bruta Real foi calculado pelo autor, a partir de dados do IPE3) @0tilizando o Deflator do PIB (IPEA, 2013).
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Tabela 3D - Calculo do estoque de capital real (ano base 2013), a partir de 1950, de acordo com Youngrés893950-2013 (R$ milhdes)
Capital fixo -

f ~ Capital fixo - Capital fixo - Capital fixo - Capital fixo -
ormacao bruta f %0 b f %0 b f %0 b f 50 b
© (em RS ormagéo bruta - ormacéo bruta - ormagcéo bruta - ormacéo bruta -
Ano milhBes de Ano (em R$ milhdes Ano (em R$ milhdes Ano (em R$ milhdes Ano (em R$ milhdes de
2013 ) de 2013) - de 2013) - de 2013) - 2013) -
Acumulado Acumulado Acumulado Acumulado
Acumulado

1950 323.811,60 1964 881.378,85 1978  3.089.969,46 1992  6.664.368,88 2006 8.836.570,14
1951 348.431,47 1965 930.457,31 1979  3.392.694,77 1993  6.838.272,97 2007 9.099.798,44
1952 373.013,39 1966 991.458,81 1980  3.726.587,30 1994  7.071.115,64 2008 9.457.444,05
1953 399.045,97 1967 1.055.895,52 1981  4.037.732,80 1995  7.247.564,87 2009 9.750.290,23
1954  429.507,90 1968 1.147.508,70 1982  4.310.161,07 1996  7.383.665,26 2010 10.149.650,47
1955 454.987,05 1969 1.251.819,95 1983  4.493.94596 1997  7.545.053,87 2011 10.544.725,76
1956 484.031,83 1970 1.365.200,19 1984  4.668.332,33 1998  7.686.296,95 2012 10.877.612,90
1957 517.839,76 1971 1.504.034,48 1985  4.845.012,27 1999  7.781.600,61 2013 11.213.419,08
1958 564.539,39 1972 1.665.600,15 1986  5.092.575,64 2000  7.929.310,15
1959 620.720,12 1973 1.852.647,29 1987  5.425.071,77 2001  8.084.179,15
1960 670.402,26 1974 2.073.580,73 1988  5.769.793,11 2002  8.224.525,34
1961 709.959,09 1975 2.322.061,12 1989 6.183.040,40 2003  8.326.832,95
1962 766.676,58 1976 2.579.080,68 1990 6.390.203,74 2004  8.482.457,26
1963 830.224,59 1977 2.822.927,40 1991 6.527.847,51 2005 8.642.574,55

Fonte: Calculado pelo autor a partir de dados do IPEADATA (2013).
A FBKF acumulada foi calculada pelo método Inventério Permanente, com tagprdeiatao de 5% a.a.. O estoque inicial foi calculado para o ano de 1950, departir
Young (1995), utilizando a taxa de crescimento da FBKF no periodo dex 19D.
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Tabela 4D - Numero de trabalhadores formais empregadBgdsil, 1970-2013

Ano Numero de trabalhadores Ano Numero de trabalhadores Ano Nuamero de trabalhadores
1970 10.366.740 1985 20.044.756 2000 26.228.629
1971 10.980.881 1986 21.746.570 2001 27.189.614
1972 12.439.959 1987 22.536.218 2002 28.683.913
1973 13.186.356 1988 23.615.882 2003 29.544.927
1974 14.159.119 1989 24.185.804 2004 31.407.576
1975 15.131.881 1990 22.860.041 2005 33.238.617
1976 17.077.406 1991 22.620.734 2006 35.155.249
1977 17.991.482 1992 21.957.342 2007 37.607.430
1978 18.905.558 1993 22.873.229 2008 39.441.566
1979 19.687.144 1994 23.496.585 2009 41.207.546
1980 20.468.731 1995 23.745.786 2010 44.068.355
1981 18.901.895 1996 23.823.307 2011 46.310.631
1982 19.650.477 1997 24.100.664 2012 47.458.712
1983 18.311.494 1998 24.489.205 2013 48.948.433
1984 19.724.245 1999 24.993.052

Fonte: Anuario do IBGE (varios anos); MTE (2013).

* O periodo de 1970 a 1984 refere-se ao nimero de pessoas oaqupiidisado pela proporgcao de empregados com carteira assinada disposideludoios do IBGE.
Porém, houve expressiva discrepancia nos dados e, por isso, @wiiaciaxa de crescimento dessa variavel e, tomando como base o anq daldg8Eam-se os valores de
1970 e a984.
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TabelabD - Variaveisde Infraestrutura Econdbmica e Social e RTBrasil, 1970-2013

variavel Exten§§o da rede Capacidade~Nominal To_tal In,stalada NQmero de _ Nﬂmerp de
/ ano rodqwarla federal de geracao de Ene_rgla Elétrica estabelecimentos de ensinc estabeleumer_mtos PTF
Pavimentada (km) (Hidraulica e Térmica - (Mw) do 1°, 2° e 3° grau (mil) de saude (mil)

1970 51.540,0 12.985,0 136,8 0,6 1,0786
1971 55.564,0 13.616,0 147,5 0,9 1,1352
1972 59.366,0 14.277,0 163,6 0,9 1,1970
1973 64.995,0 14.971,0 163,7 1,0 1,2323
1974 66.813,0 15.698,0 175,3 1,1 1,2672
1975 68.959,0 18.056,0 176,4 3,9 1,2652
1976 70.192,0 19.572,0 171,0 6,8 1,3111
1977 70.862,0 21.224,0 165,7 7,3 1,2575
1978 84.761,0 23.848,0 179,7 7,8 1,2480
1979 84.858,0 30.455,0 184,7 8,7 1,2930
1980 85.959,0 33.624,0 215,1 10,0 1,3650
1981 81.299,0 35.600,0 187,1 13,5 1,2253
1982 88.544,0 39.125,0 192,1 14,9 1,1565
1983 91.994,0 40.178,0 185,9 16,8 1,0829
1984 99.809,0 40.867,0 184,1 18,4 1,0778
1985 104.438,0 42.984,0 182,3 29,0 1,0767
1986 111.403,0 43.348,0 178,3 30,9 1,1180
1987 115.677,0 44.399,0 188,3 32,4 1,1065
1988 120.466,0 45.354,0 192,8 32,6 1,0611
1989 123.607,0 46.472,0 192,6 33,2 1,0546
1990 126.010,0 44.156,0 191,3 34,0 0,9791
1991 143.939,0 44.474,0 189,8 38,6 0,9685

Fonte: ANUARIOS DO IBGE, DNIT, ANEEL, MINISTERIO DA SAUDE (varios an@sPWT, 2014.
* Por ndo obter este dado, foi calculada a média aritmética entre os anos.

** Foi calculada a média aritmética dos anos 1990 (1° grau), 1990 €203@u) e 1992, 1999, 2005 e 2009 (3° grau).
*** Para 0s periodos 1993 a 1998, 2000 a 2001 e 20034 &flGealizada a interpolagéo utilizando coproxy a variavel PIB, no software Stata.

Continua ...
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TabelabD - Variaveisde Infraestrutura Econdmica e Social Selecionadas e-BF&sil, 1970-2013

~ Capacidade Nominal Total Numero de Numero de
. Extensédo da rede ~ . i .
Variavel o Instalada de geracédo de Energia estabelecimentos de  estabeleciment
rodoviaria federal " I . ; ) PTF
/ano : Elétrica (Hidraulica e Térmica -  ensino do 1°, 2°e 3°graL  os de saude
Pavimentada (km) . .
(Mw) (mil) (mil)

1992 143.703,0 45.463,0 191,0 47,7 0,9464
1993 148.228,0 46.441,0 191,0 34,1 0,9725
1994 148.248,0 47.805,0 191,1 41,2 1,0019
1995 148.122,0 49.212,0 193,1 47,4 1,0091
1996 148.124,0 50.894,0 190,6 50,6 1,0163
1997 150.836,0 52.850,0 190,4 55,7 1,0158
1998 163.716,0 55.012,0 182,0 55,7 0,9820
1999 164.247,0 57.666,0 178,2 56,1 0,9553
2000 164.988,0 61.413,0 176,8 60,8 0,9443
2001 170.902,9 63.821,1 173,3 62,3 0,9349
2002 172.879,8 80.232,0 168,7 65,3 0,9248
2003 181.764,0 84.500,0 165,5 63,7 0,9140
2004 196.093,0 88.728,0 162,5 55,4 0,9244
2005 179.260,0 92.510,5 159,1 50,5 0,9238
2006 179.265,0 96.293,0 155,7 52,9 0,9348
2007 194.627,0 100.352,0 152,9 53,3 0,9673
2008 201.446,0 102.949,0 151,3 54,0 0,9792
2009 195.294,3 106.569,0 148,6 54,5 0,9563
2010 195.726,0 113.327,0 146,6 55,0 0,9904
2011 201.833,8 117.134,0 144.,5 55,4 0,9902
2012 202.389,8 120.975,0 142,3 57,6 0,9951
2013 203.598,7 126.580,0 138,3 58,8 1,0000

Fonte: ANUARIOS DO IBGE, DNIT, ANEEL, MINISTERIO DA SAUDE (varios an@sPWT, 2014.

* Por ndo obter este dado, foi calculada a média aritmética entre os anos.

** Foi calculada a média aritmética dos anos 1990 (1° grau), 1990 €220J/@u) e 1992, 1999, 2005 e 2009 (3° grau).

*** Para 0s periodos 1993 a 1998, 2000 a 2001 e 20034 ffiGealizada a interpolagdo utilizando coproxy a variavel PIB no software Stata.



